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TWENTY - FIFTH ANNUAL REPORT OF THE BOARD
OF GOVERNORS OF THE FEDERAL RESERVE SYS-
TEM COVERING OPERATIONS FOR THE YEAR 1938.

(Resumen de R. Carranza Pérez)

En el Informe Anual del Consejo de Gobernadores del
Sistema de la Reserva Federal, este organismo expone, en su
_primera parte, las deficiencias de que adolece el sistema desde
el triple punto de vista monetario, del erédito y de la supervi-
visién, y termina aconsejando su reforma.

La exposicién puede resumirse asi:

La importancia del negocio baneario, por el rol que de-
sempefia de mantener la corriente de mercaderias y servicios
de la fuente de produccién al consumidor, hace que se lo eon-
sidere un servicio pfiblico. El monto de'sus inversiones y
préstamos tiene una relacién directa con el volumen de la
actividad comercial, y los depdsitos ereados por sus activida-
des son los medios con los cuales se realizan los pagos de la
naeion, .

La desaparicién de los bancos por quiebras significan
dos pérdidas de importancia: 1° por los depdsitos que les han
sido confiades y cuyos propietarios han realizado sus negocios
v planes personales en la seguridad de tener ese dinero a su
dlsposmlon y 2° por la ehmmaclon de una fuente habitual
de asistencia financiera.

La habilidad de los bancos para extender el crédito tiene
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una importancia capital con respecto al ecurso de los negocios,
porque de ella resulta una expansién o contraceién de sus
préstamos e inversiones, y eomo consecuencia un cambio en
el monto de los depésitos.

E1 sistema banecario

- El sistema bancario de los Estados Unidos de Norte
América se compone de 15287 bancos, de los cuales 1/3 han
sido autorizados por el Gebierno Federal, v casi la totalidad
de los restantes por los gobiernos de los 48 estados.

Todos los bancos nacionales y easi un diez por ciento de
los bancos estaduales, vale decir, en total unos 6300, son
miembros del Sistema de la Reserva Federal, y entre ellos
totalizan el setenta por ciento de los deppsitos banearios y el
ochenta y cineo por ciento de los depésitos en bancos comer-
ciales. Del total de 60.000 millones de délares a que alecanzan
los depésitos, el cuarenta y ecinco por ciento pertenece a los
bancos nacionales, el veinte y cineo por ciento a los estadua-
les, miembros del sistema, y el treinta por ciento restante a
los no miembros.

Con excepeién de 1512 bancos, el resto se halla asegura-
do en el Federal Deposit Insurance Corporation, que cubre
con el seguro los depésitos hasta 5.000 dellares por cada de-
positante. El cchenta y cineo por ciento del total de los de-
positantes se halla asegurado, y el total asegurado aleanza
al treinta y ocho por ciento del monto de los depfsitos.

Después de 1921 el nfimere de bancos se ha reducido ca-
si por mitad, econ la pérdida de unos 2.000 millones de dolla-
res, y la reparticién de los baneos actunales en el territorio de
la Unién no es muy conveniente, ya que algunas loealidades
tienen excesivas facilidades bancarias, caremendo otras  de
dichos serv1e10s '
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Niimero de Depésitos

banecos globales % del total
(millones) Neo. Beos. Dep.

. TOTALES 15.287 59.044 100 100

Bancos Asegurados: . )

Nacionales < 5.242 26.763 34 - . 45

Estaduales, miembros  1.096 14.546 7 25

No miembros 7.437 7.123 49 12
Bancos no asegurados 1

512 10.612 0 18

Las cifras que corresponden a junic de 1938, incluyen a
todos los bancos comerciales y las compafifas de trust, algu-
nos bancos privados, asi como bances mutuos y los llamados
banecs industriales. Se excluyen los estableciinientos que se
dedican a algunas operaciones bancarias, tales como corredec-
res de acciones, bancos de tierras, edificacién y ahorro, ecom-
pafifas hipotecarias, financieras, agencias de crédito, ete.

*

Cambios en la naturaleza de las operaciones y activo

En la actualidad la naturaleza de las operacicnes y el
activo bancaric han ecambiado fundamentalmente en su com-
posieién, por la declinacién en los préstamos comerciales y el
erecimiento de las tenencias de titulos de la deuda piblica
del Estado, que aleanza en la cartera de los bancos a un ter-
cio del total del activo. )

Este cambio es el resultado de una evolucién operada en
los veinte tltimos afios. El aumento del uso de la forma de
empresa corporativa, agregado al aumento en la importancia
de las grandes casas y al hecho de que en ciertas épocas han
debido sufrir seriamente por depender las mismas del erédi-
to baneario, han implantado como costumbre hacer frente a
las necesidades financieras recurriendo al mercado-de dine-
ro'por medio de emisiones de acciones o debentures, o difi-’
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riendo la distribucién de utilidades, evitando en esa forma
réeurrir a los bancos.

Por otra parte, el aumento de los ahorros dep031tados en
los bancos y la consiguiente obligacién de invertirlos, ha he-
¢ho que los hancos, al encontrar redueido el campo de accion
en los préstamos comerciales, dirijan esas inversiones a los
titulos de la deuda piblica, préstamos sobre inmuebles, ete.

El cuadro inserto nos muestra la composicién del activo
y pasivo de todos los baneos miembros del Sistema, al 28 de
setiembre de 1938.

Leyes y jurisdicciones

La supervisién y control sobre el sistema bancario ejer-
cide por el poder phblico, en un lapso de méis de 100 afios,
es una manifestacién del interés pubhco en ese aspecto de Ia
vida econdmica. '

La legislacién estadual y nacional es la expresién de dis-
tintas ideas y producto de varios gobiernos; el resultado de
una evolucién heterogénea; a veces, el remedio o encauce de
situaciones de emergencia y no, como debiera ser, el resulta-
do de un plan organico nacmnal que abarca necesidades to-
madas en su total.

De alli poderes y jurisdicciones en conflicto, superposi-
cién de autoridades, a veces falta de autoridad, restricciones
que dificultan el servicio a la comunidad y condiciones que
hacen imposible, en ciertos casos, la aplicacion adecuada por
las autoridades ptiblicas de restricciones, en el tiempo y mo-
do que serian necesarias para servir el interés piiblico.

El sistema baneario de los HEstados Unidos se ecompone
de 4 grupos: 1°, Bancos Nacionales; 2°, Bancos de Estado,
miembros del Federal Reverse System; 3°, Bancos de Hsta-
do, no miembres del Federal Reserve System v asegurados
por el Federal Deposit Insurance Corpcration y 4°, Baneos



Todos los Ban- - Bancos na- Bancos es-

cos miembros cionales taduales
P XL B £ ¥/ 8.279.991 . 4.657.446
{os Umdos 10.712.818 6.894.508 3.818.510
erno de Estados Unidos -.. .. ... ... 2.298.477 1.566.795 731.682
e e e e e e e . 5.678.157 3.765.510 1.912.647
‘otal préstamos e inversiones -... ... 31.626.889 20.506.804 11.120.085
BCIOMES 4. v e wee oee cie e e e 112.965 56.935 56.030
N : 968.380 629.412 338.968
335.567 152.284 183.2853
8.192.978 4.666.085 3.526.893
774.887 567.053 207.834
mericanas de Bancos Extranjeros ... ... 42.488 . 28.911 13.577
e Nueva York ... ... ... ... ... ... 1.583.009 1.182.828 400.181
e e e e e e e 1 2.234.373 1.759.255 475.118
77.156 61.776 15.380
e e e 73.374 34.001 39.373
......... 1.261 1.261
e e e e e e 1.460.367 - 895.143 567.224 .
...... 8.235 6.074 2.161
lidas con endosOS ... ... ... ... .. 27.633 7.576 20.057
1.370 203 1.167
198.227 101.377 96.§80 -
[OTAL DEL ACTIVO ... ... ... ... 47.719.159 30.654.978 - 17.064.181
30.308.304 '19.073.215 11.235.089
et e eee eee e+ e eee ae ... 20.438.710 " 12.632.896 7.805.812
i e e el 707.267 451.966 T 255.301
2.079.830 ’ 1.595.925 . 483.905
e e e e e e e e el 6.088.093 3.899.879 2.188.214
............... 456.517 204.163 252.354 -
5, letras de crédito y cheques de turistas 537.887 288.386 249.501
e e e e e e e e e 11.462.315 7.974.726 3.487.589
s (Ahorros y otros) ... ... ... ... 10.788.660 7.468.940 3.319.720
69.605 59.697 9.908
464.427 340.467 123.960
130.009 97.788 32.221
......... 9.614 7.834 1.780
©117.432 101.385" 16.047
vendidos ... ... ... ... ... ... ... ’ 1.502 1.206 296
e e e e e e e e e 12.499 9.122 3.377
s vendidos sin endosos ... ... ... ... 27.633 7.576 20.057
109.060 . 55.33% 53.726
sara Bancos “‘reporting” .. ... ... ... 12.354 6.903 5.451
e e e e e 1.570 205 1.167
dos y no pagados e 96.208 ’ 60.381 35.827
leros 'y sumas destinadas a los dividen-
wlado en Capital “motes” y debentures 35.817 21.028 14.789
e e et e e e e e 124,781 45.718 79.063
......... 48.144 48.144
......................... 2.377.484 1.565.288 812.196
......... 2.046.844 1.124.903 921.941 -
o 645.543 432.133 © o 213.410
274.395 163.074 111.321
wital notes y debentures .. ... ... ... 17.474 12.783 } 4.691
PASIVO (incluyendo cuenta Capital) ... 47.719.159 30.654.978 ~17.064:181
1S vt e e e e e e e 6341 5239 L1102
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de BTstado no asegurados. Todos los bancos integrantes de los

tres primeros gripos se hallan asegurados por el Federal

Deposit Insurance Corporation. ‘

Los bancos de estado no miembros del sistema y asegu-
rados est4n sujetos a las leyes estaduales y a las federales
que se aplican a tedos los baneos, cuycs depésitos, en todo o
en parie, se hallan eubiertos por el Federal Deposit Insuran-
ce Corporation. '

Los bancos de estado miembres del Federal Reserve Sys-
tem, estdn sujetos a tres ordenes de leyes: 1°, leyes estadua-
les; 2°, leyes federales relacionadas con el Federal Reserve
System y 3°, leyes federales relacionadas con la Federal De-
posit Insurance Corporation.

Los banccs nacionales se hallan sujetos a las leyes fede-
rales, sea por haber sido autorizados por el Gobierno Fede-
ral, sea por pertenecer al Federal Reserve System o por.es-
tar asegurados en la Federal Dep. Ins. Corporation.

Como se vé, hay un complicado sistema de leyes que en
la practica crea situaciones distintas a los bancos. Asi, son
diferentes las exigencias relacionadas con el capital minimo,
con el cardcter de los empréstitos e inversiones que pueden
realizar, con los montos que se permite prestar a cada
'p!artieular, con el establecimiento de sucursales y con el cobro
de ccmisiones por el cambio de cheques.

Las diferentes exigencias crean situaciones de competen-
cia ventajosas para algumos grupes; por ejemplo, los bancos
miembros del sistema no pueden cobrar comisiones sobre el
cambio de cheques, los no miembros si, y esta es una razén
por la cual muchos baneos no ingresan al sistema y otros
amenazan retirarse. Los bancos miembros deben tener un mi-
nimo de capital fijado de acuerdo a la impprtancia de la
_plaza donde trabajan, y los no miembros asegurados deben
tener el que fije la Federal Dercsit Insurance Corporation,
lnego de un’ estudio particular en cada caso. Iguales diferen-
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cias subsisten con respecto al capital necesario para estable-
cer sucursales en los puntos deseados. Los bancos miembros
estan obligados a tener en los Bancos dé Reserva saldos acree-
dores proporcionales a sus depdsitos-obligaciones, proporcién
bastante alta que es fijdda, por la Federal Reserve Act y el
Board of Governors; por el contrario, los bancos no miem-
bro sson obligados por las autoridades estaduales a mante-
ner solo pequefias reservas en relacién a sus depédsitos. La
Clayton Act regula y vestringe los servicios de las personas,
para evitar las concentraciones bancarias por ese medio; esta
ley se aplica finicamente a los baneos miembros del Sistema.
Los directores de los bancos miembros pueden ser removidos
por el Board of Governors en casos de violaciones continuas
de la ley o cuando usan de practicas inseguras o defectuosas;
los de los bancos no miembros no pueden serlo.

Estas reglamentaciones distintas son en gran parte T
grave impedimento para aumentar el nfimero de miembrc
del Federal Reserve System y también presentan puertas d

esecape a ciertas exigencias legales, lo cual ha motivado qu -

algunos miembros del Sistema amenacen con renuneciar a - sus
cartas nacionales a fin de eludir la accién del Compiroller of
the: Currency o para escapar a las revisaciones 'y regulacio-
_nes del Federal Reserve System; otros, intentan afiliarse al
Sistema a fin de no estar sujetos a algunos requisitos y eon-
diciones que exig€ la Federal Deposit Insurance Corporation.

Fiscalizacién bancaria

Este ctimule de leyes diferentes tiene sus érganocs que
las aplican y que vigilan su cumplimiento.

En cuanto a los bancos estaduales no miembros y mno
asegurados, son controlados por las autoridades de cada es-
tado; los bancos de estado miembros del sistema se rigen por
las léyes estaduale?; y federales; en consecuencia, se encuen-
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tran sujetos a las autoridades estaduales y federales; los
bancos nacionales se hallan sujetos a las leyes federales, cu-
ya aplicacién se ejerce por medic de cinco organismos.

El1 Comptroller of the Currency (contraloreador de la
moneda) autoriza y vigila los bancos naecionales; en situacio-
nes graves de algunos de ellos nombra comservators y, en l-
timo caso, ordena y vigila su liquidacién.

El Federal Reserve System tiene autoridad para vigilar
y examinar a todos los bancos miembros y a los estaduales
que deseen hacer parte del Sistema. Con respeeto a los ban-
cos nacionales, la autoridad del Federal Reserve System es
paralela a la del Comptroller of the Cuwvency; y eon respec-
to a los bancos estaduales miembros, su autoridad es también
paralela a la de los organismos de vigilancia estaduales.
Cuando los bancos son autorizados por el Compircller se vuel-
ven miembros del Sistema sin intervencién del Board of Go-
vernors, y los bancos estaduales, que pueden unirse al Siste-
ma con la aprobacion del B. of Governors, traen a veees au-
torizaciones de las autoridades estaduales.

Las funciones de la Federal Deposit Insurance Corpo-
vaticm, que se relacionan con el seguro de los depdsitos, son
semejantes a las funciones ejercidas por las autoridades es-
taduales en los bancos de estado; y se superponen en muchos
puntos a las del Compiroller y del Federal Reserve System,
en lo que respecta a los bancos nacionales y a los estaduales

miembros del Sistema.

La autoridad que ejerce sobre los bancos la Reconstruc-
tionn Finance Corporation proviene, no tanto de la ley como
de su caricter de duefia por la compra de acciones bancarias
¥ debentures, como también de poderes contractuales adqui-
ridos al hacer empréstitos a los bancos.

El Treasury Department, ejerciendo poderes que le con-
fieren las leyes de emergencia, tieme alguna ingerencia en



los bancos porque aprueba la ecompras que haee 1a Recons-
truction Finance Corporation.

La superposcién de autoridades se manifiesta en algu--
nos aspectos tales como la fijacién de la tasa maxima a pagar
por los depésitos a plazo, que es compartida por el Board of
Governces y la Federal Deposit Insurance Corporation; la
mismo superposicién se manifiesta con vespecto 2 la vigencia
de la ley que prohibe el pago de intereses por depdsitos a la
vista; el poder de vigilar y conceder el ejercicio de poderes
de trust a los banccs nacionales es ejercido por el Board of
Governors y el Compiroller of the Currency. Esta superpo-
sicién 'y difusién de poderes introduce la incertidumbre en
cuanto a las decisiones y una pérdida de tiempd en casos de
necesitarse una aecién rapida.

Para cbviar en parte esta diversificacién de autoridades,
tratando de centralizarlas a fin de seguir una politica uni-
forme, se ha formado una cooperativa entre tales autorida-
des, pero el expediente adoptado no importa un remedic per-
manente, porque las atribuciones continfian en vigencia y
pueden ser ejercidas por los organismos.

A fin de no someter a los bancos a exdmenes separados
por cada organismo con autoridad para hacerlo y unificar el
eriterio, se ha llegado a un acuerdo entre el Compircller of
the Currency, el Board of Governors y la Federal Deposit
Insurance Corporation, perc la continualidad del acuerdo de-
pende de la permanencia en la uniformidad de eriterio en la
politica a seguir.

Reservas

El Sistema, a fin de poner en ejecucion su politica so-
bre el crédito, tiene tres expedientes a seguir y que pueden
aplicarse simultineamente: ¢l manejo en el monto de las re-



servas de los bancos miembros, el alza o baja de la tasa del
‘interés y las operaciones de mercado abierto:

Facilita esta aceién el cambio en las costumbres del pa-
blico y la composicién del aetivo bancario que se traduce en
las grandes tenencias de valores del gchierno.

Pero el Sistema no tiene accidn sobre ciertos hechos que
repercuten en el monto de las reservas, tales como las entra-
das de oro provenientes de paises extranjeros y que no res:
ponden a deseos de inversién en obligaciones a largo plazo,
ni son tampoeo movimiento estacionales, ni vienen en busca
de mejores tasas de remuneracién, perturbando la situacién
monetaria per la brusquedad de sus entradas y salidas con
las consiguientes repercusiones en la exp.ansién o contraceion
del crédito; igualmente escapan de su eontrol ciertos habitos
del phiblico que se traducen en una mayor o menor exigencia
de dinero efeetivo; por dltimo, los poderes del Treasury. De-
partment ecn respecto a la politica del oro, plata y cuentas.

El Treasury Deépartment tiene una mayor influencia
que el Federal Reserve System en el manejo de las reservas
banearias, pudiendo operar su aumento por medio de emisio-
nes equivalentes al oro del Fondo de Estabilizacién; por emi-
sién de certificados plata en contrapartida de sus tenencias
de dicho metal o de las adquisiciones que hieiere; por la emi-
sibn sin contrapartida de 3.000 millones de dollares a que
estd autorizado por la ley; por la disminueién de sus gran-
des saldos en los bancos de reserva. Puede operar en sentido
contrario, es decir, reducir las reservas bancarias, aumentan-
do sus tenencias de efectivo en caja y aumentando sus saldos
acreedores. en los bancos del Sistema.

Desde 1933 las reservas bancarias han aumentado en el
triple llegando su monto, a fines de 1938, a 8.700 millones
de délares, de los cuales 3.600 millones eran reservas exce-
dentes sobre las legalmente exigibles.

Este aumento es debido a varias razones: 1° al crecimien-
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to del stock oro del pais que aleanza a 10.500 millones de dé-
lares en los filtimos cinco afios, de los cuales 2.800 millones’
corresponden: a la revaluacién y los 7.700 millones restantes
al oro mievo proveniente de fuente extranjera y de las pro-
pias del pais; 2° a la emisién de 1.200 millones de délares en
certificados 'y monedas de plata. -

Las reservas excedentes fueron en 1934—1938 de 6.000
millones de délares, de los euales se absorvieron 3.650 millo-
nes por el aumento en los porcentajes de reservas legales y el
crecimiento de los depésitos obligaciones, quedando un exce-
dente de 2.350 millones, que al final de 1938 habia crecido
hasta 8.200 y en las primeras semanas de 1939 llegaba a
3.600 millones de ddlares. Co

Estas reservas excedentes representa una inflacién cre-
diticia en potencia, pero no un peligro inmediato, ya que las
creaciones nuevas que suponen esas reservas excedentes no
dependen tnicamente de la voluntad de los bancos, dado el
cambio operado en sus activos, en las costumbres de particu-
lares y empresas, pero deben ser tenidas en cuenta a fin de
anular el peligro 'por oportunas reformas en la legislacién y
poderes del Sistema.

Esas reservas excedentes pueden llegar al doble en el
future y para absorverlas el Sistema tiene poder para elevar
en 800 millones el monto requerido por la ley y cuenta en su
cartera con 2.560 millones de obligaciones del Gobierno de
los Estados Unidos, lo cual significa no estar en condiciones-
de hacer frente a la absoreién ‘total si fuera mecesario.



BERTRAND NOGARO, — La méthode de 1’Economie Politigue—~— (Vol. 1
de L’Economie Politique Contemporaine Collection, dirigée par B.
Nogaro), Paris, Librairie Genéral de droit et de jurisprudence,
1939. Pag. 275. : ' :

Este volumen inaugura la serie de 23 que compondrin Ia coleceién
que dirige el autor y de la que ya se han publicado algunos tomos. De-
be destacarse, de antemano, el acierto de iniciar una coleccién de tal
- magnitud con una disertacién sobre el método de la economia politiea,
cuestién previa a toda investigacién econdémica y ‘que, en el presente
caso, indica, ademds, ‘‘con qué espiritu debe ser realizado el esfuerzo
cientifico que comporta esta empresa colectiva’’,

La obra que comentamos, sin embargo, no contiene —como mu-
chos lo habrin esperado— un examen detenido de los antecedentes ted-
ricos relativos al método mi refiere el desarrollo de lo que se di6' en
lamar ‘‘la disputa de los métodos’” y que tanto apasioné a los econo-
mistas del siglo pasado y que, como el propio autor lo reconoce, sub-
siste todavia en estado latente: ‘‘no parece que la unidad del método
o, al menos, la convergencia deseable en la aplicacién de los métodos
de trabajo, se haya realizado actualmente’’. Esta omisién, empero, pue-
de explicarse si. se considera que otros volimenes de la coleceidn, se-
gfin el programa publicado, estardn consagrados al desarrollo del pen-
samiento econdémico, a la estadistica, a la economia politica matem4-
tica, ete, .

Partiendo del presupuesto de que ‘‘el método de una eciencia de-
pende, en principio, de su objeto, afirma la necesidad de no perder de
vista jamés el eardcter esencialmente humano del fenémeno econdémico’’.
Ello permite afirmar al profesor Nogaro que, pese a la desventaja en
que se encuentra nuestra ciencia eon respecto a las- ciencias naturales,
cuenta a su favor con aquella eircunstancia que hace posible hablar de
relaciones propiamente de causalidad y explicar la ‘‘razén’’ de los ae-
tos econdémicos. Es asi que el autor proclama, en economia, la prima-
cia de la mnocién de causalidad sobre la nocién de ley. Esta presupone,
es cierto, ademis de ‘‘las vinculaciones de orden muy 'general que
unen a los fenémenos observados’’, alguna especie de ¢‘causalidad?®’,
pero comunmente nos deja en la ignorancia sobre ‘‘el eémo y el por-
qué’’, sobre ‘‘la razén inteligible’’ de los fendmenos, explicaciones
que el economista puede y debe alcanzar si recuerda que detris 'de
aquéllos estd el hombre. Y toda vez que se trata de aetos humanos
cumplidos en sociedad, la teoria econdmica es una parte de la socio-
logia y requiere a la vez la investigaciin histérieca- y los recursos de la
légiea ordinaria, incluido el razonamiento matemético,
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Estudia luego, con cierto detenimiento, la deducecién, la observacisn
¥y las matemdticas, analiza sus posibilidades, enuneia las condiciones ge-
nerales de su aplieacién, previene contra las exageraciones y procura, en
general, formular.las reglas que en la adopeién de los distintos procedi-
mientos debe observar el economista.

Particularmente interesante es el capitulo que dedica a la economia
mateméitica y constituye una valiente y autorizada defensa de la econo-
mia ¢‘literaria’’ (entendida sin sus exageraciones), contra los abusos y
las ilusiones de los mateméticos.

Segiin el profesor Nogaro, las matemétieas tienen un cardcter ae-
cesorio en obras tales como la de Leén Walras, que toma por modelo, en
la cual las tesis directoras se reducen a un peguefio nimero de argu-
mentos formulados en lenguaje ordinario o ‘‘prosaico’’, y niega que las
férmulas matemdticas sean indispensables como procedimiento de ex-
posicién o de demostracién. El autor combate muy particularmente la
auto-suficiencia de los matemdticos y su pretensién ‘‘de detentar.el mo-
nopolio de la ciencia’’ como asi también ‘el uso ridiculo que se ha in-
troducido de calificar de ‘‘literarias’’ las investigaciones econémicas
que no se apoyan en las matemdticas. Por no haber hecho uso de’las
matemiticas, Clande Bernard y Pasteur serian fisidlogos literarios?’’

Quizds haya exagerado el autor sus eriticas a la economia matemi-
tica y haya sido un tanto mezquino en el reconocimiento de sus aportes -
al progreso de la economia, pero, en general, pueden sus puntos de vista
ser compartidos; no puede desconocerse que la unilateralidad y la exa-
geraeién han contribuido, como el mismo profesor Nogaro lo hace notar,
a la formacién de una ciencia esotérica, apartada de la realidad cuando
no en -flagrante contradiceién con ella,

El autor, en eambio, concede que la matemdtica tiene un amplio cam-
po de aectuacién eéomo procedimiento de investigacién. La mejor prueba
de ello estd dada por los progresos de la estadistica y la econometria.

En definitiva, el profesor Nogaro concluye ratificindose en una de
sus proposiciones iniciales; para estudiar e investigar en economia mno
hay muechos métodos distintos sino un método finico, 0 mejor, complejo’’.
f¢Hsta concepeién no excluye, sin duda, la facultad que tiene cada au-
tor de conduecir sus investigaciones personales hacia las materias que
mejor convienen a sus gustos o a su formacién primera’’.

La obra comentada, bien que no agota el tema, contiene, tanto para
31 principiante como para el iniciado, un conjunto de serenas y juiciosas
reflexiones que se resumen en una leccién de tolerancia y de relatividad;
alienta sobre las posibilidades de las ciencias sociales en general y en
particular sobre la economia, a la vez que previene contra los abusos y
las ilusiones y da prudentes normas para la condueta de todo investiga-
dor, i

BENJAMIN COENEJO
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HENRY LAUFENBURGER — L’Intervention de UEtat en Matitre Econo-
mique~—~ (L’Economie Politique Contemporaine, colletion dirigée
par B. Nogaro), Pans, Librairie General de droit et de Junspru—
dence, 1939, Pdg. 37I1.

El profesor Laufenburger es ya uno de los méis conocidos espe-
cialistas en materia de econmomia dirigida en general, y de los proble-
mas de la economia alemana —como puede, por lo menos, verlos obje-
tivamente un estudioso que no sea alemin— en particular.

Es, pues, con vivisimo interés que se lee este amplio estudio pu-
blicado en la nueva coleccién dirigida por el profesor Nogaro, en el
cual el profesor Laufenburger vesume el fruto de todos sus trabajos
anteriores sobre el tema,

Es necesariamente un resumen muy sobrio y ripido, teniendo en
cuenta la vastedad de este asunto, pero no desilusiona gracias a la com-
peteneia técnica, la claridad de las ideas, y la precisién de los juicios
de su autor. Solo es de lamentar que alguna vez las exigencias de equi-
librio de la obra mno hayan permitido al profesor Laufenburger pro-
fundizar mayormente los aspectos técnicos de algunos problemas (que
por otra parte, y muy a menudo, el profesor Laufenburger ha tenido
oportunidad de tratar con més amplitud en trabajos anteriores),

Es suficiente hojear este volumen para darse cuenta de los progre-
sos alcanzados por el intervencionismo estatal —no solamente cn los
paises intervencionistas por definicién sino también en los que conser-
van la estructura liberal— en el transecurso de un siglo.

La intervencién del Estado se ha vuelto omnipotente y multiforme:
intervencién en materia de transportes y de vias de comunicacidn, sal-
vaguardia de la economia nacional y dotacién politica del poder adqui-
sitivo de las masas, moneda y ecréditos dirigidos, modificaciones de la
estructura econdmica, empresas del Estado, economia mixta, corpora-
tivismo, politica redistribuidora de la riqueza, finanza extrafiscal (so-
hre euyo tema también el que escribe esta nota tuvo ocasién de reali-
zar un estudio muy amplio), ahorro forzoso, monopolios ptblicos.

Nada falta, ecomo se ve, en el cuadro tratado por.el profesor Lau-
fenburger.

El autor no se propone resolver problemas cuyos elementos son
todavia inciertos y fluidos, pero plantea de manera impecable sus da—
tos fundamentales.

En la parte final de la obra destaca el problema mis grave —ya
tratado también por Pirou y por otros— de cuya solucién depende el
porvenir mismo- del régimen politico y econdémico de los estados com
constitucién democratica: el de encontrar un punto de equilibrio entre
las exigencias histéricas y sociales que vuelven inevitable el control ¥y
la intervencién del Estado en casi todos los sectores de la economia —
sin caer en el engranaje sin fin de la estatizacién progresiva—y la
exigencia ética més afin que econdmica de conservar para la inieiativa
v la libertad individuales la parte que les corresponde em una sociedad
en la que la personalidad humana tiene afin valor.

MARIO PUGLIESE
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ANDRE GARRIGOU—LAGRANGE— Production Agricole et Economie Ru-
rale (L’Economie Politique Contempmaine—C!olleetion dhigée par
Bertrand Nogaro) Paris, Librairie gén. de droit et Jumspr 1939
Pag. 211. -

El volumen del que nos ocupamos constituye una buena exposicién
completa, de eardcter deseriptivo, de las condiciones eeondmicas y tée-
nicas en las cuales se desenvuelve hoy la actividad productiva en el
campo de la agricultura, y de los plm@lpa.les problemas que con tal
actividad se relacionan.

Una reseiia de las materias tratadas bastarid para dar una idea
del contenido de la obra: la parte general se ocupa de las condiciones
fisicas de la produceién agricola particularmente con respeecto a Fran-
cia, y de los varios tipos de empresa agricola considerados comparativa-
mente (y bajo este aspecto la labor del autor presenta muchos puntos
de semejanza —eambian tan poco las cosas en la agricultural— econ
los tratados de economia doméstica y agricola de ciertos antiquisimos
autores griegos y romanos); una parte especial se ocupa de problemas
singulares de diverso orden e importancia, como la reparticion de la
propiedad inmobiliaria en Francia e Inglaterra, el valor del suelo (des-
de el punto de vista histérico), el trabajo y el capital en la agricultu-
ra, los precios aglicolas, la politica agrieola, ete.

La exposicién de Garrigou-Lagrange es simple, clara, fundada so-
bre buenos conocimientos técnicos del autor, pero la elaboracién econd-
mica mis que insuficiente es inexistente.

Desde este dltimo punto de vista, el trabajo del eual nos ocupa-
mos importa una completa desilusién para aquel que —afin consideran-
do el titulo de la coleccidén en la que se encuentra imserto, dirigida por
un economista ilustre— hubiese ereido enconfrarse fremte a un tratado
de economia agraria desarrollado con ecriterio cientifico, capaz de en-
riquecer este sector de la ciencia econdmica, que permanece hasta hoy
casi completamente olvidado por los estudiosos como lo verifica el mis-
mo autor en la introduececidn,

Sin embargo, no faltarian en realidad temas dignos de una inves-
tigacién de teoria o de politica si tan solo se hiciese la tentativa de
agrupar en torno a los conceptos de ‘‘produceién agricola’’, f‘ciclo
agricola’’, ‘‘empresa agricola’’, los elementos que se encuentran dis-
persos en los trabajos de teoria general y en destacados estudios mo-
nogrificos (muchos de los cuales se mencionan en el Boletin bibliogra-
fieo publicado por el Instituto Internacional de Agrieultura) al igual
“de lo que Marshall y sus sucesores han hecho en el campo de la eco-
nomia industrial.

Queda, en consecuencia, la laguna, y mos parece justo formular vo-
tos para que ella pueda ser, parcialmente al menos, colmada por estu-
dios e investigaciones a realizarse en las universidades argentinas. Pues
si hay un pais interesado al méximo en el desarrollo de los estudios
teéricos y aplicados de economia agricola, es sin duda la -Argentina,
que funda sobre la agricultura una parte tan importante de la propia-
riqueza y de su porvenir econdmieco.

MARIO PUGLIESE
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GaETAN PIROU~ La Monmaie Frangaise de 1936 a¢ 1938 — Recueil Si-
rey. Paris,

El profesor. Gaetdn Pirou ha dado a la pubhcldad ‘esta obra, re-
ferente a las vicisitudes del franco francés en los afios indicados en el
titnlo y sus 1epe1euswnes en el peso indochino.

" En la primera parte el autorizado economista expone las refor-
mas introdueidas al Estatuto del Banco de Francia, haciendo atinadas
observaciones sobre sus finalidades teéricas y los resultados pricticos
de las mismas, como también sobre la determinacién del valor oro del
franco elastico que podia fluetuar entre determinados limites, y mds
adelante sobre el franco flotante euyas fluctuaciones eran ilimitadas.

En el capitulo segundo relata las vieisitudes del peso indoching,
satélite del franco francés, que seguia las fluctuaciones de éste wltimo,
pomendo de relieve el hecho de que Indochina, a pesar de temer una
economia en pleno florecimiento, con una halanza favorable y con fi-
nanzas sanas y en equilibrio, veia su moneda debilitarse al ritmo del
“franco, con la consiguiente redistribucién que se operaba con esa baja
del signo.

En la controversia suscitada alrededor de la convenieneia o incon-
veniencia de desvincular al peso indochino del franco, haciéndolo una
.moneda independiente, toma partido con los que sostienen que debe se-
guir ligado al framco por razomes de orden econdmico, social y politico.

En el capitulo tercero, el més interesante de todos, hace un co-
mentario elogioso de la obra del Prof. Charles Rist ‘‘Histoire des doe-
irines relatives au eredit et a la monnaie depuis John Law jusqu’ a
nos jours’’ en que éste expone sus teorias relativas a la moneda y los
fundamentos de su valor, declardndose un ardiente partidario de la
vuelta al patrén oro.

En esta parte el Prof. Pirou hace algunas objeciones a la teoria
de Rist y expone su posicién respecto a los fundamentos del valor de
la moneda, el enal no s6lo debe encontrarse en los faectores econdmicos
sino también en los psicoldgicos, manifestando: ‘‘el valor intrinsico
del metal por una parte, la atribucién del poder liberatorio por los
poderes pidblicos, por otra, tomarin lugar —al lado de algunos otros ele-
mentos— como componentes de ese haz complejo, dificilmente anali-
zable, irreductible a los elementos puramente cuantitativos o juridieos,
vy mo obstante socialmente muy real, que constituye la .confianza colec-
tiva, fundamento de toda moneda’’,

Estamos con el Prof. Pirou en esa apreciacién; el valor de la mo-
neda es la resultante, en un momento dado, de factores econémicos y
psicoldgicos en estrecha interdependencia. A veces el movimiento inieial
ascendente o descendente de una moneda se debe al factor econdmico;
otras al psicolégico, pero de inmediato el factor obrante pone en juego
al otro y entre ellos determinardn el valor de la moneda.

Una naeién amenazada de perturbaciones sociales internas verd des-
cender su signo monetario por la huida de capitales, por la produceidn
deficitaria a causa de huelgas, por el temor de los inversores, por el
ritmo retardado de los negocios, ete.

Una naeién con' un presupuesto desequilibrado, con una balanza de
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pagos deficitaria, verd alejarse la confianza en su divisa y tendrd que
presenciar su descenso.

Una nacién en un estado soeial perturbado no puede tener una eco-
nomia sana y como consecuencia una moneda sana; lo mismo que una
nacién con una economia enferma estard abocada a disturbios . sociales
y falta de confianza que repercutirdn en su signo monetario,

Los factores psicolégicos estin caracterizados por la instantaneidad
de su aparicién y la violencia con que obran, lo cual hace que los limites
de su accién sean bastante alejados, ya sea cuando obran en el sentido
del optimismo o del pesimismo. También se caracterizan por su relati-
vamente fécil desaparicién e inversién del sentido.

Los factores econdmicos pueden en parte ser dirigidos, manejados
por las autoridades monetarias, pero escapa a su control el manejo :de
los psicoldgicos. Las autoridades monetarias por medio de maniobras en
.los factores econémicos o de su conducta, pueden hacer obrar los psicolé-
zicos, pero mo podrin, una vez desatados, encauzarlos o dirigirlos.

Con respeceto al franco, el Prof Pirou manifiesta: ‘‘el porvenir pré-
ximo del franco serd funcion de la atmésfera en que viva Francia en
los préximos meses desde el triple punto de vista politico, econdmico y
social. Bilas luchas de los partidos sc atenda, sila curva de la produe-
cién se eleva, si los procedimientos de conciliacién y de arbitraje termi-
nan con los conflictos del trabajo (o al menos los disminuyen en ni-
mero o los atenfian en su violeneia), la estabilidad del franeo podrd ser
obtenida en los I¥mites de las tasas actuales, que nos benefician en el
terreno de los precios, por una notable disparidad?’.

Por dltimo, expresa que gobernantes y gobernados, con un compor-
tamiento juicioso, determinarin un clima favorable a la estabilidad, a
falta del cual serd imposible conseguirla.

RICARDO CARRANZA PEREZ

GAETAN PiroU Essais sur le Corporatisme (Recueil Sirey — Paris
— 1938).

El mismo economista Gaetan Pirou, Profesor en la Facultad de
Derecho de Paris, ha reunido bajo el titulo de ‘‘HEssais sur le Corpo-
ratisme’’ tres trabajos sobre el tema, eseritos respectivamente en 1934,
1935 y 1937, en la creencia de que ‘‘yuxtaponiendo de esa manera tres
fotografias sucesivas nos darin una vista dindmica de la materia y
que a través de esas imAgenes el lector podri darse una idea neta del
movimiento en favor del corporativismo y de las confroversias que él
ha suseitado’’,

Destaca el Profesor que cunalquiera sea el punto de vista personal
de cada uno con respecto al corporativismo, mo se puede megar que la
-evolucién se traduce por uma corporatizacién al menos parcial de la
economia y que ‘‘detrds del problema grave del corporativismo, se per-
fila también, méis grave adn, la reforma del Estado que la democracia
debe resolver si no quiere morir’’.
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En su opinién, el corporativismo implica el ejercicio de atribueio--
nes reglamentarias, recibidas del Estado, de orden econdmico, a veces
soeial y politico, de cada profesién debidamente organizada. Pueden
hacerse corporaciomes de todos los gremios y éstas organizarse en una
cimara corporativa, aunque esto tltimo no sea esencial al régimen.

En la prinmera parte aborda con su conocida versacién las virtudes
v peligros del corporativismo, historia el desarrollo de esta teoria a par-
tir del Marqués de la Tour du Pin, para legar a los desarrollos nue-
vos de la doetrina del marqués, expuestos por Bacconnier, Mathon,
Lucius, ete,

Al hablar de las virtudes destaca que el sistema estudiado viene a
poner fin a la anarquia de la produccién en el régimen de productores
indcpendientes y a la falta de concordancia de aquélla con el poder
de compra.

El corporativismo ha sido servido, manifiesta, por la decadencia
del liberalismo y la impopularidad del estatismo, teniendo como aspec-
to favorable el sustituir las intervenciones del Estado por la accién
de las corporaciones, Critica las intervenciones estaduales por cuanto
aquél actia por drgancs llevados por fines politicos y administrativos
y no téenicos, y también por el eardeter tirdnico de la intervenecién ya
que aet@ia por la ecoaeccién. i

Las eriticas que el autor hace de las intervenciones estaduales son
exageradas algunas y otras no tienen fundamento serio, olvidando. que
las corporaciones s6lo tendrdn una visién reducida a los aspectos que a
cada una de ellas les concierne, mientras que el Estado por su posicién
v finalidades tiene una visién de conjunto y puede elaborar una acecién
coordinada en todos los Grdenes y aspectos.

Al tratar de los peligros del corporativismo destaca el caricter
estdtico del mismo que lo orienta en el sentido de la comservacién tra-
dicional alejandolo de las innovaciones y del progreso. Hace mnotar
igualmente que el sistema ecrea una situacién privilegiada de los pro-
ductores que va en contra de los intereses de los consumidores y del
interés general. Destaca luego el antagonismo existente entre el cor-
porativismo y el sindicalismo; y con respecto a la forma demoeritica
de gobierno sefiala la unién de hecho del corporativismo econdémico y
la dictadura politica.

En la segunda parte aborda los nuevos aspectos del corporativismo,
historiando las experienciag italiana y alemana.

Del examen de publicaciones récientes llega a la conclusién de
que los partidarios del corporativismo mo han conseguido triunfar de
los obsticulos que han encontrado, eomo tampoco descartar las serias
objeciones que se le han hecho; y del examen de los hechos, manifes-
tindose partidario del régimen, llega a las siguientes comclusiones: Io
tendencia a la afirmacién de reglas ceondmicas que emanan de los pro-
pios interesados, por profesién y regidn, y a las cuales las minorias de-
hen someterse; 2o.: tendencia al establecimiento de un derecho de wvi-
gilancia del Estado sobre la accidn de los grupos econdmicos profesio-
nales, concluyendo que ‘‘la historia de la humanidad se resume en una
serie de oscilaciones entre In necesidad de orden y las aspiraciones de
libertad. Cualesquiera sean sus defectos, sus lagunas, sus peligros, el
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‘corporativismo tiene probabilidades en la hora presente de ofrecerse a
nosotros en una época en que la aspiracién al orden es més fuerte que
el deseo de la libertad, y en que las masas de individuos, tocadas por
la erisis,” aspiran ante todo a una (hselphn'm en la cual esperan la se-
guridad y la tranquilidad’’. :

Las conclusiones a que llega el Profesor no estin de acuerdo con
la. exposicién que hace anteriormente de los peligros que importa el
régimen corporativista; la eliminacién de éstos sblo se conseguiria en
una organizacién tedrica, inaleanzable en la prictica, en la que el cor-
porativismo conduce a Ja dictadura y al despotismo de Bstado que el
mismo autor rechaza. . .

Presenta los términos libertad y orden como antagdmnicos, y ello
solo es exacto, en tanto se confunda la libertad con la anarquia.

Termina su obra desarrollando el tema: corporativismo, eristianis-
mo y demoeracia.
© La autoridad del escritor, la forma sencilla y clara de exponer sus
ideas, hacen fécil y agradable la leetura de la obra, ain cuando las
ideas en ella expuestas no sean las del lector,

RICARDO CARRANZA PEREZ





