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ALGUNOS RECTIENTES ESTUDIOS NORTEAMERICA-
_ NOS EN MATERIA DE TEORIA FINANCIERA

Un reflorecimiento en-materia. de-estudios -finaneieros,
viene observa:ndose en la literatura® elentlflca dedlcada a “dis-
ciplinas de corte econémico.-

Los tltimos ntimeros de- las wstas y pubheacmnes pe-
riédicas . mas eonomdas contlenen En proporcién ponderable
cuestlones ¥ totas sobre aspectos teorlcos y plactleos de la
ciencia financiera. v

A continuacién va una sucinta relacién que quiere
ser” expomtwa y solo 1n01dentalmente crmca de los articulos
filtimamente publicados  en dos  revistas - norteamerieanas:
“The Quarterly Journal. of Feonomies’’ A“Thé American
Economic Review’’. Sélo la léctura detenida de cada uno de
los trabajos podrs dar idea de sus respectivos méritcs.

KENYON B. POOLE— ‘‘Taz Remission as a means of influencing cycli-

. cal fluctwations’’— The Quarterly Journal of Eeonomies—

" ~Harvard” University Press~— Cambridge Mass. U. 8. A. Nimero 2,
" Vol. LIII.— Febrero de, 1939.—_ pags. 261 a 274,

El anilisis de un arbitrio financiero destmado a lograr la atenua-
cién de los efectos que, en una economia particular, determina el paso
" por “el periodo més deprimido del ciclo, comstifuye el motivo .de este
articulo, que, como su titulo lo indica, mo busea resolver el problema
-integralmente —lo ‘contrario seria necedad— sino poner en claro los
métodos y resultados que pueden, respectivamente, emplearse y. obte-
mnerse con el manejo del tipo de intervencién financiera que se acon-
seja: remisién de impuestos,

Condecese sobrddamente que, al elevarse la renta individual, se au-



menta —y para algunos se ‘‘erea’’— la capacidad adquisitiva
flujo de una mayor demanda se hace sentir, sobreviene el alza de los
precios, y se acrecienta el margen de beneficio o provecho que el em-
presario de la -produccién retira eomo compensacién en el proceso dis-
tributivo. Esto twltimo determina, a su vez, la posibilidad de nuevas
inversiones o ampliacién de Jas realizadas, con lo que la estructura, eco-
némica recibe el aporte que necesita.

Es asi que de modo indirecto se quiere obrar sobre la eoyuntura,
estimulando la inversiém, ) )

Se consideran las diversas medidas capaces de combatir la’ depre-
sién: gastos de ‘‘velief’’ o socorro individual, inversiones estatales, sub-
sidios a productores privados para la ampliacién de su inversiones, obras
piblicas, y remisién de impuestos.

Pero, atendiendo principalmente al propdsito de indueir al empre-
sario. a. invertir, se concluye .que la remisién de impuestos constituye

una,solucién- deseable ya que disminuye los- costos sin influir visible-
mente sobre el precio de mereado; la inversidn estatdl ‘directa es desé-
chada por motivos psicolégicos a los que podria afiadirse —a mi en-
tender— los que derivarian de una errénea seleccién del tipo de inver-
‘sign” a emprenderse por el Estado: éste, en algunos casos, y a causa
del exceso: de: competencia: que eventualmente tuyviese lugar sobre un
renglén, podria agudizar la crisis. El ‘‘relief’’ aunque el autor mo lo
‘dice —mas teniendo en cuenta su fin de expandir la inversibn— no es
un modo directo ni quizd eficaz para el logro del mencionado objetivo
ya que seria problemética la afluencia o concentracién de demandas
haeia el produeto gue elabore el industrial cuya inversién se desea es-
timular, - Ce ‘ : -

Y si estos medios, la realizacién de obras piiblicas y los subsidios,

invariablemente conducen, lo mismo que la remisién de impuestos, al
. déficit, en- el dltimo caso —él sostiene— este es menos_notorio.

La diversa incidencia del impuesto determinari, J minuye su
monto y en caso de que lo soporte el consumidor, un alza de la deman-
da, y en el supuesto de que sea el productor quien lo sufrague, una
disminucién de la curva de los costes.

La merma del costo de produccién permitird que entren a compe-
tir los empresarios marginales y se acrecentari asi el panorama de la
actividad econdémica. Las demandas ineldsticas caracteristicas de “al-
gunos productos, y la existencia .de un mds bajo ceoste, habrin de dar
impulso continuado a la operacién de los marginalistas que, de este mo-
do, quizd no se retraerdn en caso de una baja del precio.

Pero gen el caso de demandas eldsticas como las suntuarias? Nada -
se dice sobre este aspecto aunque en rigor debié ser tenido en cuenta
& los fines de un examen méis o menos completo; es de creerse que la
remisién -no se aplicaria a esta clase de productos por razén precisa-
mente. de que se toma como presupuesto el.periodo mas agudo -de la
crisis para aplicar esta medida, y en ese momento sélo se atenderia a
lo que fuere vitalmente necesario.

Los peligros de la superproduceién por razén de la excesiva eapa-
cidad que tendrian las plantas productoras merced al subsidio, son des-
preciados por ‘el autor que los concibe pricticamente inexistentes.” Pro-




pugna la conecesién- de -ayudas considerdndose -cada caso --(no -auto-
matlcamente) ;¥ tampoeo para todos los industriales sin distineidn.

El mismo eriterio discriminativo se aphea a la imposieidn, por el -
Estado, de condiciones que pudieran exigirse para conceder la remasmn
de impuestos o su.perdén incondicional,

Una u otra especie de generosidad estatal dependerdn, para’ su--
aplicacién, del momento del eciclo en que hayan de pomerse en vigor,
pero se cree acomnsejable la primera, es decir, la ayuda sin condiciones,

El contralor por el gobierno de la efectiva aplicacién de la ayu- -
da, cuando ella sea condicional, queda simplificado —segin el autor—
mediante la concesién de la misma solo a grandes empresas suprimién-
dose asi el burocratismo que demandaria la fisealizacién de muchas
pequefias. Alega que el medio econdémico estd dominado por el mono-
polio y que frecuentemente no existen unidades pequenas que puedan
ser daiiadas.

Esta tesis del autor parece ser inaceptable; significa, aparte de
una parcialidad arbitraria a todas luces, la ilegitima consolidacién ‘de
coaliciones antieconémicas ya que, en la prictica, se haee difieil diseri-
minar en qué casos puede el precio de monopolip ser heneficioso para el
consumidor,

Por el contrario, para la aphcacmn practica del esquema, con segu-
ridad no se atenderia sino a la expansién lograda por la empresa mo-
nopolistica de que se trate antes que al aumento de la renta del con-
sumidor. Se alaba el sistema propuesto por Rorty en su obra ‘‘How may
Business Revival be forced’’, citada, al que se le atribuyen condiciones
de flexibilidad que permiten adecuar la suma a perdonarse con la que
se necesite por la persona ideal para expandir su campo de accién. El
sistema Rorty consiste, en suma, en licitar la ayuda adjudicindola al
proponente. que Jequiela menos -para -la- tarea que se* propone desempe-
fiar. Recrudece aqui. el peligro del monopolio fortificado, aparte de la
cuestionable veracidad de las declaraciones que pueden plesenta.l Tos
interesados.

Finalizase aconsejando el empleo conjunto de la politica de traba-
jos-piblicos y de la de ayuda; al mismo tiempo que la remisién;

Tiene este trabajo un objetivo determinado: dar medios para -la
expansién de inversiones. Pero gestd acaso demostrado que la récupe- .
racién de la eapacidad inversora, y el hecho de la. inversién sead sufi-
cientes para mitigar o concluir con una situacién depresiva genera.l?

Recordemos que, sin un examen detenido, se sienta como presza
que éste es un método eficiente para estimular la “recuperacién; Y “si
hien puede ser ello cierto en algunos casos, no esti comprobado qﬁe ten-
ga un valor absoluto en todos," pudlendo ser factor de 1eg1e31on en-
ciertas ‘oportunidades.

Por otra parte, se habla en el transeurso de las demostlaeldnes de
subsidios y de remisién m(hstmtamente, no comprendiéndose d veces si
los argumentos que se esgrimen apoyan a una u otra clase de m’étodos '

Ademds se razona en base a hechos, no universales y valederos en

toda época y pais, sino particulares en grado sumo, Un ejemplo hos lo-

da la afirmacién de que me he ocupado (pag. 271). ‘‘A considerable
degree of monopoly prevails throughout much of the economy and there :
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are frequently po small units to ‘be. mgmed” Podla ser. esto, si-se. quie-
ré, una caracteristica norteamericana .pero no da. pabulo para afirmar
que ‘‘el monopolio prevalece’’ y.que por ello es desprecidble el nimero
de ¢ ‘pequenas unidades’’ industriales y no. debe ser tenido en cuenta,
30 Tas leyes represivas del monopolio son tan ineficaces que se confiesa
plblicamente su descrédito? ;0 no existe la libre comeurrencia sino por

excepeién? )

Ademas, 1ec:01demos que el autor. plopone que la remlsmn se con-
ceda. a las grandes empresas tan sélo. A -este respecto gno es un con-
{rasentido que, para ayudar a los mvelsores, para aliviar el ciclo des-
favorable, para estimular la recuperacién y cumpln nna obra .de tan
vasto alcanee, se atienda principalmente a p10porc1ona1 comodidad de
‘pelcepcmn para el estado, ya que 1o es otra la razén de esta tesis? Se-
aia eomo establecer a guisa de requisito inexeusable que es 1mp051ble
soeorrer a un necesitado 2 menos que se goce de facilidades para ha-
cerle Nlegar la ayuda

. En fm, 3no seria preferible que el autor puntualizase en que .ea-
sos conviene la remisién, condicionada o no, en lugar de decirnos tan
sélo que la adopeién de una u otra ‘‘depende de cudn leJos haya avan-
zado la depresién’’%, (pig. :268) »Porque* la enunciacién que precede
TPeca de vaga en extremo,

Parece en suma este traba;]o como. construido para legltlmar una
tesis intuitiva del autor que ha procurado reunir tan sélo. los argumen-
tos favorables a la misma, y ha considerado en términos muy- generales
¥y con puntos -de vista diseutibles los que son adversos. .

BrcuARD ABEL MUSGRAVE— ‘‘The Voluntary Exchange leem Y, of Pu-
blic Economy’’.— The Quarterly Journal of Economics — Har-
vard University Press— Cambridge Mass. U. 8, A— Namero 2,
Vol. LIII Feblelo de 1939, Pags. 218 a 237.

Sigulendo la corriente que iniciara De Viti De Mareo eon ‘‘Il ea-
rattere teorico dell’economia finanziaria’' y ¢‘Principios Fundamenta-
les de Economia Financiera’’, corriente que, segln el autor, tiene sus
origenes alrededor de 1880, se trata en este articulo de delinear la‘ teo-

- ria del mtelcamblo voluntamo en- la economia, pubhca

Se quiere explicar el Proceso financiero de ingresos y gastos como’
un problema de ‘‘valores y precios qué no fué encarado hasta que el
replanteamiento. de la teoria del valor, en términos de utilidad margi-
‘nal” sub;]etlva, sugirié una 1nterpretaclon analoga, de la teona de la
economia piiblica’’,

Interpreta la teoria referlda el desenvolvmento de la actlmdad
financiera, no como smglendo de una coincidencia de voluntades colee-
tivas, lo que no seria otra cosa que volver al.‘ contrate social’’, sino
como derivado de la existencia de una situacién de mercado: los con-
tribuyentes pagan al Estado su cuota por los servicios que éste les pro-
porciona. L.a economia piblica esti, de este modo, asimilada a la eco-
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nomia privada y se sostiene, como no puede menos de-ser, que ambas
estin regidas por las leyes de la oferta y la demanda.

Segun tal orden de cosas, el lmpuesto 10 es sino.el precio - que el eon-
tnbuyente paga al Estado por los servieios y gazantxas que este le pro-
porciona, o para ser més exaeto, le vende.

El proceso de entradas y gastos estaduales, al que se presta ‘en
ambos aspectos fnucha ateneién, contrariamente a lo que antes suce-
dia —pues los pumeros ocupaban por eompleto el pensannento cienti-
fico financiero— viene a estar determinado por las leyes que goblernan
la formaeién de los ‘precids en las ecomomias particulares.

El fundamento de la evaluacién por los individuos del precio de
los servicios pfiblicos (léase impuesto), estd dado por la teona de la
utilidad marginal,

Sin embargo, la inesistencia de homogeneidad en “los deseos de }os
contribuyentes —base subjetiva de la mencionada utilidad—, y la im-
posibilidad de dividir los beneficios que el servicio piblico 1eporta, s1g—
nifican la ecarencia de cimientos de la teoria y su inaplicabilidad prée-
tiea para la determinacién del impuesto. La premisa de homogeneidad
de deseos parte de una simplificacién tedrica del estado de sociedad,
que sélo tiene valor a titulo de hipétesis especulativa. .

La base de la teoria es fieticia, como el autor lo apunta, por los
dos motivos siguientes: a) la irrealidad de la suposicion de la existen-
cia del eambio woluntario de dinero por servieios, (todos ¢omocemos la
caracteristica compulsividad del imipuesto) y b) la irrealidad del pro-
ceso de fijacién de este precio que se quiere asentar en una hipotética -
concurrencia activa de confribuyentes, para lograr su parte en la oferta
de servicios piiblicos.

Ademis se aducen otras eriticas coady'uvantes con la conclusién

que precede y que no es posible resefiar sin una exposicién detallada
previa.

Irvine FiSHER— ‘‘Double Tazation of Savings’’~— The American Eco-
nomic Review American Economic Association, Northwestern Uni-
versity, Bvanston, Illinois— U. S, A— \Tumew 1, Volumen XXIX
Parte I, marzo 1939, pigs. 16 a 33.

;Debe el Estado gravar los ahorros como parte de la remta indi-
vidual? Caso afirmativo zconstituye ésto doble imposieién?
" Estas dos cuestiones forman el tema de ‘‘The Double Ta;\atlon ‘of
Savmgs”,‘almculo en el que Trvirg Pisher refuerza los argumentos ‘que
expusiera, a comienzos del siglo, en ‘“The Nature of Capital and In-
come’’ tendientes a demostrar que debe contestarse de manera negatlva :
y afirmativa, 1espect1vamente, a las dos interrogaciomes plopuestas. )

Reduciendo la primera a ofros términos: jDebe el impuesto a la
renta hqmc’lalse sobre el ledlto neto’ (yleld) , dedueeién hecha de todos
los gastos, inversiones, servicios megativos y aquella’ paite que el tltulal
destina al ahorro? ;0 debe tomalse como base ese rédito neto, més’ “todo
acreeentamiento (accretion) de su valor como capitdl, es decir, también



en la parte destinada al ahorro? jDebe gravarse asimismo ese acrecen-
tamiento? . . & C

Esta férmula pretende comprender los dos casos que pueden pre-
gentarse: renta. personal y renta real. La segunda clase ocupa la-aten-
cién de Fisher por sus mayores facilidades para la elucidacién conereta
del tema. Y, con respecto a ella, trata .de demostrar mateméticamente
Gue la imposicién: sobre el rédito acrecentado procurd al Estado que'la -
practica, una participacién mayor que la del titular del derecho en los
frutos de la fuente de. aquél, conclusién que obtiene aplicando, a todos
los porcentajes de impuesto con que puede ser gravado el rédito, el re-
sultado que se obtiene en el estudio de algunos,

Se llega a esta demostracién analizando el aumento que experimen-
taria un capital ‘éolocado en un banco de shorros a interés compuesto,
seglin uno u otro sistema de imposicidén. )

Y si un impuesto legal de 20 olo p. ej. toma, en realidad, como se
demuestra, méis de ese porcentaje, existe, en suma, doble-imposicién.

La renta personal, entendiendo por ella el fruto de un capital hu-
mano, es imposible de establecer, pues el hombre no tiene un precio
de mereado, y por ende los cdlculos serian imprecisos. Por ello Fisher
no la considera. )

Las conclusiones a que arriba el célebre autor son metas y termi-
nantes y la condenacién al sistema de ‘‘aceretion’’ es definitiva. Bl im-
plica doble imposicién. :

W. L. CruoM~— ¢“‘dlleged Double Taxation of Savings’’— RICHARD
ABEL MUSGRAVE— ‘‘4 Further Note on the Double Tazation
of Savings’’-— The American Economiec Review,— Ameriean Eco-
nomie Association.— Northwestern University Evanston, Tllinois—
U. S. A.— Nimero 3.— Volumen XXIX, Setiembre 1939.—
Pags. 538 a 551. )

El articulo del profesor Fisher, cuya mencién acabamos de hacer,
ha merecido la eritica’ que, referida concretamente al mismo, formulan
los autores del epigrafe.

Si se parte de la hipétesis de la existencia de igual poblacién en
los dos Estados imaginados por Fisher —dice Crum— y teniendo am-
bos gobiernos que disponer de una suma fija de recursos para hacer
frente a los gastos del presupuesto, todo cuanto debe abonar el con-
tribuyente de aquél en gue no se tomai sus ahorres como parte de la
base de imposicién, se transformard en déficit estatal. En eambio, el
Gobierno que impone sobre la renta total —ahorro incluido— nivelard
exactamente su presupuesto.

Para esto imaginamos que ambos Estados tienen igual poblaeién,
y contribuyentes de andloga capacidad ventistica. Y demuestra numé-
ricamente que el contribuyente A que abond la suma X merced al im-
puesto més leve (o sea aquél que no toma en cuenta el ahorro) endeu-
dé en esa suma X a su gobierno,

Esto es muy cierto, pero no es menos exacto que el Estado en que
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vive el contribuyente A mno atiende a sus necesidades tan sélo con el im-
puesto a la renta de A y que, por otra parte, el ahorro de A no es por
lo general —como casi ningin ahorro— improductivo. Y, si se invierte
en cualquier suerte. de actividad o empresa, serd gravado a su vez Con
este dltimo producto, mo se equilibrarid matemditicamente el presupuesto
hipotético de que hablamos pero en la realidad, y tratindose de pre-
supuestos actuantes, la compensacién se verificard en mayor o menor
grado. ‘

Crum imagina que el Gobierno interesaglo podria combatir el défieit
resultante con la emisién de bonos de deuda piiblica que considera mno
susceptibles de una redencidn eventual debido, precisamente, al constan-
- te e inevitable desequilibrio presupuestario y a que el retiro de los bo-
nos por el Gobierno requeriria ineludiblemente la implantacién de im-
puestos nuevos de igual monto, Por esta via, pues, tendriamos —segiln
Crum— que habria doble imposicién volviéndose ilusorias las ventajas
del Estado .més liberal,

Si el autor, como vemos, desciende del terreno hipotético y tedrico,
en el que combate a Fisher, al de los hechos, nada mis apropiado para
oponer a una realidad que otra realidad.

Y a esta dltima objeccién se responde con el razonamiento ya ex-
presado: el ahorro productivo evitari, al menos dentro de ciertos H-
mites este desequilibrio constante, mediante el gravamen a las inversio-
nes que con €l se hardn,

En el caso de poblacién heterogénea, el impueste que exceptia al
ahorro al fijar la base imponible, determinarid que los mas gastadores
soporten una carga mdis pesada, O sea que unos pagarin por otros, Esto
es muy cierto, pero no hay que olvidar que Fisher no procura estable-
cer en su artieulo un ecriterio de justicia impositiva general sino iinica-
mente demostrar la injusticia de un caso paltlcular el que deriva de
la doble imposicién de los ahorros.

En realidad, y como se expresa al final de la nota, Crum demues-

tra que no se puede probar ——como lo hace Fisher— la existencia de
nna doble imposicién de los ahorros segin un método aritmético. Pero
la demostracién de esta imposibilidad la efeetdia aritméticamente, Y
aqui surge la cuestién siguiente: Si Fisher no puede probar mateméti-
camente su aserto jporqué Crum, mateméticamente, trata de ‘‘mostrar
también que un contribuyente bajo ‘un régimen de impuesto sobre los
gastos no tieme, a la larga, ventajas sobre otro bajo un sistema de im-
puesto sobre la renta total’’ (pdg., 548)% He ahi una contradiceién mno-
table.
" Richard Abel Musgrave, en una nota sobre el mismo tema inserta
a continuacién de la que comentamos, nos leva a considerar lo que ver-
daderamente interesa, es decir, a establecer el criterio con que debe ser
resuelta la cuestién.

Primeramente, afirma que la expresién ‘‘doble imposicién’’ no es
un valor entendido sino un término ambiguo y del que fécilmente se
abusa’’ (pig. 549) y por ello seria menester -precisarlo ecomo necesidad
fundamental previa.

‘ Unos y otros, Fisher y sus detlactmes, tendran razén segin su
punto de vista y segin lo que entiendan por doble imposicién. Unos y
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otros demostrarin aritméticamente sus convicciones, Pero debe hacerse
notar que: a) es dudoso que exista doble imposicién en seatido téenico

y juridico, aunque se involucre en la base imponible la parte ahorra-
da, ¥y b) que las directivas politicas del Estado determinardn en cada
caso si, a pesar de la pretendida doble 1mposm10n, han de sufrir una
cargd mayor las clases ahonadmas o las qué tienen mis propensién a
invertir y a gastar:

M, Spape KENDRICK— ‘‘The Ability-to-Pay Theory of Tamation’’.—
The American Economic Review.—  American Heonomic Associa-
tion, Northwestern Umvelslty, Evanston, Mlinois, U. 8. A~ Vo-
lumen XXIX, niimero 1, Parte I, marzo de 1939, pags. 92 a 101.

TUna breve exposicién de la conocida teoria de la capacidad con-
tributiva, poder de pago, o ‘‘ability to pay’’ constituye el nificleo de
este articulo, Pero mo-se trata de un trabajo descriptivo meramente; a
medida que se va delineando cada uno de los hasamentos sobre los que
reposa el sistema que” ha dado en fundamentar la equitativa distribu-
cién de la cargd impositiva en la capacidad contubutlva, se formulan
criticas. Trataremos de evponellas '

Como bien se sabe, la premisa fundamental de esta teoria es la
aceptacién del hecho de la utilidad marginal decreciente del dinmero. El
autor, sin rechazar de modo franeo este postulado, ¥ quizd un poco
literariamente, expone casos en que, a su entendér, no se verificaria,
Y. para combatirlo busea explicar e¢émo el individuo, saciado de goces
materiales, siempre halla eampo para expansionar su ambicién de poder
cuya satisfaceién, sostiene, no llega a ser cumplida mediante ningtn ré-
dito, por cuantioso que sea, En dos palabras: dice que para los fines de
prestigio 'y poder no habrd jamds suficiente dinero, segiin el justiprecio
que cada individuo hace de su patrimonio particular y que, entonces,
no puede hablarse de utilidad marginal decreciente del dinero,

Entendemos que esta critica es epvhlmlca Si la saciedad se al-
canza —como es obvio— tras la posesién de una determinada suma de
bienes materiales, no creemos prudente genéralizar situaciones particu-
lares que es dificil puedan constituir la regla. No hay, como grupo
humano organizado, una sociedad exclusiva de plutéeratas en ninguna
parte del mundo sino que sucede precisamente lo contrario, Y las com-
sideraciones psicolégicas aptas para apreciar la situacién de los pudien-
tes con relaeién a la utilidad marginal del dinero, mal pueden exten-
derse a las clases desheredadas,

Por otra parte, si en paltlculansnnos casos no se verifica el deele-
cimiento de utilidad ello no quiere decir que la regla marginalista no
sea verdadera. -

El otro punto angular de la teoria es, como se sabe, la presuposi-
cién de que el pago de todo impuesto comporta un sacufmlo Y el au-
tor lo ataca basindose —aunque expresamente lo niega— en la teoria
del intereambio voluntario, o beneficio, a que nos hemos referido en
una resefia que precede. Pues dice que si las comipras de mercancias no



— 381 —

constituyen sacrificio por la existencia de una contraprestacién visible
y real ‘a eambio del dinero, en el pago de impuestos, aunque mo emsta.
intereambio tangible; sucede lo mismo,

Si el autor —decimos— recurria a con51de1ac10nes psmologlcas ina-
plicables ‘al grueso de la masa humana #l estudiar el aspecto de la
utilidad marginal para criticarlo jporqué ahora ,en pleno terremo de los
sentimientos, (ya que mo otra cosa es el sacrificio) no sigue la misma
linea de conducta? gPorqué no demuestra que el pago del impuesio no
es un sacrificio én lugar de querer hacer ver que es un cambio? En esta
parte su critica no es muy profunda, ¥y podriamos deeir que deja incé-
lume el axioma que enunciframos como base de la teoria, ya que, al
final del punto én cuestmn, consigna que lo que expresa ‘‘no se €xpo-
ne como una negacién de la existencia de sacrificio en la 1mposmlon’ ?.
(pég. 97).

Y por dltimo ataca este aspecto: que el sacrificio no es suscept1ble
de ser apreciado cuantitativamente. ¥l mismo ha proporcionado una
generalizacién de la nocién cuantitativa estatal del saecrificio al refe-
rirse a las. tres corrientes derivadas de la teorfa: La del ¢‘sacrificio
igual’’ (los impuestog serdn de tal manera que cada uno sufrird igual
privacién); la del ‘¢sacrifiecio igual-proporcional’’ (segin la que el sa-
crificio de cada uno estard proporcionando a sus entradas, logréndose
asi la igualdad de tratamiento), y la -del ‘“minimo sacrificio’’, Las dos-
primeras —expresa— imponen exclusivamente a los individuos la carga,
sin-.distineiones ;- la tercevarconsidera: el-grupo, o mejor los grupos que
se establecen en el orden pecuniario, Y aquellos que sufren menor sa-
crificio es decir los ricos (recuérdese la premisa de utﬂldad malgmal
decreciente) soportan las cargas antes que otros.

‘Naturalmente que el Estado no apreciaréd cuantitativamente el sa-
erificio- en cada caso particular por razones obvias. Y el autor estima
seér éste un punto insoluble de 1a construceién; pero olvida que el estado
procede a base de juicios de media; ‘‘la _apreciécién que interesa a los
fines fihaneieros prescinde totalmente de las valoraciones subjetivas de
los individuos; es una apreeiac¢ién de naturaleza politica, actuada por
un ente politico —él Estado— que tiene el cardcter tipico de una ‘‘apre-
cigeién de media’’ (o promedio) fundada indudablemente sobre ecrite-
rios econémicos y sobre principios raciomales elaborados por la teoria
econémica, pero absolutamente desvinculada de éstos en lo que se re-
laciona con el procedimiento politico y téenico-financiero segin el
cual dichos cnteuos y principios se traducen en un conereto sistema
fiscal leglslatlvo’ 7 (Pugliese); o sea que las eriticas del artieulista
traducen un punto de vista estrechamente individualista preseindiendo
por completo de la naturaleza de la relaci6n financiera que se establece.
entre. el Estado y el contribuyente, y juzgando al primero como solo
podria- ser juzgado el segundo.

- Entendemos que_estas refutaciones a la teoria aunque revelan una
exacta comprensién de la misma no debilitan. su pleemmenela entre las
que se disputan el terreno. .

13
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Donarp 'Woop GILBERT.~— ‘¢ The .S'Inftmg of Sales tazes’’.— The Quar-

. térly Journal of  Economies—Harvard Umvetsﬂ;y Press.— Cam-
-bridge, Massachussets. U. §. ‘A, Namero. 2, Volumen LIIT, febre-
10 de 1939, pags 975 a 285. .

. Se exphea g1af1ea ¥y matematleamente por @ al'tlcuhsta la_inei-
denma de 1os. impuestos ad-valorem sobre las ventas arribandose a las
slgmentes conclusiones que transcribimos. |

1) ‘‘Los.impuéstos ad-valorem .sobre p1oductos quetos a la. ley
de costo ‘constante, ectmportan una carga més pesada para el consumi-
dor que los impuestos. especificos (de.monto equlvalente sobre la p1o-
dueecién 1101'ma1)

Al mismo tiempo el Gobierno ganard en rédito 1mp051t1vo 1o que
_los consumidores pierdan, si la demanda no es muy eldstica’?,

2) ¢‘En el caso de industrias a costo creciente el precio se elevard. -

mas que en el supuesto de un impuesto especifico equivalente sobre la
producclon total normal, y ya qie los productos considerados son prin-
cipalmente “alimenticios y materias no elaboradas consumidas, en dltimo
término, lo mismo por los grupos de mis baja venta que por los otlos,
urt impuesfo ad-valorem que elevé afin mis el pleelo puede sel’ més se-
velamente régresivo en sus’ efectos’’.

0 8) "¢‘Cuando prevalecé el costo dec1eclente, "debe plestalse ‘cuida-
dosa -consideracién a la ‘industria particular de que se traté y al estado
de la"demanda con respecto a sus productos antes de- gravarla- con un
ifapuesto ad-valorem. Si las ventas y la’ produceidén van a experimentar
una probable contraceién ‘seria aconsejable usar el impuesto especifieo,
con menos ascenso de precio,  y pérdida mienor ‘de las economias de la
produceién en gran eseala. Si la industria es partieularmente sensible
e inestable, el impuesto ad-valorem, con su carga reducida a meédida que
baja el precio, puede ser el estimulo necesario para producir.un -estado
de competencia ruinosa, y adn eventualmente, de monopolio Aqui, nue-
vamente, un . impuesto. especifico puede constituir me;;m pohtlca :soeial
a. menos que la. demanda sea ineldstica.

. En unos. pocos casos un impuesto ad- valmem podua aplesurar con~
solidaciones ‘de las empresas mf1ama1g1nales, con beneficio para. los .con-
sumidores y sin pérdidas serias de eapltal .En tales casos, si el monopo-
lio pud;lela ser evitado. el pubhco seria mejor servido a.la larga por un
impuesto ad-valorem’’.

4) _¢‘Parece ser “realmente 1mp01tante para, la- politica gube1na—
mental . smg111a112a1 al monopolista a fin de.darle tratamiento, especial.
Este es un argumento claro a favor de la. aplicacién de un impuesto a.
Tas, ventas, a .menos. que el ploducto este sujeto a una demanda. relati-
vamente melastlca Cuando 1o es aseqmble un impuesto. a la venta neta
es mejor, imponer sobre las ganancias que .sobre el produeto, para am-
bos: el consumidor -y, el: Estado’’.

5) ‘‘Finalmente, si el impuesto ad- valolem es genelal soble todas
las ventas de los productos, el anilisis plecedente puntuahza 105 _efectos
_mediatos y muy designales que se ‘producei, los™ que son ‘siempié  fortui-
tos y a menudo indeseables, Ningtin impuesto que sea implantado uni-
versal e indiscriminativamente sobre todas las industrias puede produ-
cir ajustamientos econémicos beneficiosos o prudentes’’.
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Han ‘de citarse ‘por ‘tiltimo -como temas. d¢ especial®inte-
rés ““A wote on the Effects of -a Changing Deficst’’; .cons re-
ferencia a-EE. UU. por Walker S. Salant y ‘‘T¢z-Shifting-in
The shortsrun’’ poer B:-D. Fagan v R. W. Jastram, -‘aparécidos
en “‘The ‘Quarterly -Journal - of - Economies™* niimeros -de fe-
brero:y agosto de 1939; respeétivamente. El ltimo, ‘de-tono
mateméatico, haee diffcil una resefia que no podria dar-idea
adecuada del conterido. " -

Valgan las precedentes notas para demostrar, -al mismo
tiempo que la cuidada informacién de los autores y el inne-
gable valor de sus trabajos, la existencia de un estado de
preocupacién de los estudiosos por. 1os _problemas de la finan-
za phblica. La economia chrlgida como realidad’ ﬂde nuestros
dias, ha impuesto cambios en la estructura economlca de los
paises y la ciencia financiera ha debido remozar su aceibn; y
naturalmente los medios de ejercitarla, & fin de mantener el
ritmo con la nueva- construecién que trae eonsigd exigencias
nuevas. Creemos que éste sea uno deé los motivos gue hayan
influido para provocar este renacimiento de- estudios financie-
ros. De eualqmer modo es dable comprobar nuestra afirma-
cién del ecomienzo.

Es destacado el nivel cientifico de. estos artieulos, tanto
el de los que se refieren a temas puramente ‘doctrinarios"co-
mo el de los que tratan de aspeetos finanecieros practicos, aun-
que' se pueda dlserepar eon algunos aromnentos seO'un se ha
visto.

No hay hipertrofia exposmva, es de notarse, por el con-
trario, la. coneisién eon que se plantean sumariamente los te-
mas, que, en ningtin momento, dan la sensacién de obscuridad
'por exaoreramon de la sintesis. Adn aque]los artleulos que se
. refieren a cuestiones particularisimas contienen en .su texto
los antecedentes necesarios para poder ubicar su tema dentro
de la teorfa general..



- Todos “ellos” revelan en sus autores la sblida prepardeion
econdémica que-es menester para poder intentar trabajos de

caricter financiero:
Tratase, en fin, dé uha- serie de monograf1as fmaneleras

que indudablemente han de concitar la-atencién de los estu-
diosos dedicados al esclarecimiento de los problemas de esta
rama de la ciencia.

HUGO DE LA ROZA IGARZABAL

Seminario de Eeonomia y Finanzas.
' ' Setiembre de 1939

REVISTA DE ECONOMIA POLITICA

Ha hecho su aparicién esta nueva revista argentina de economia,
editada por el Instituto de Imvestigaciones Econdmicas, Sociales y Fi-
nancieras de la Universidad Naecional de Tucumén, que dirige el profe-
sor-Gino Arias. La impresién que produce este primer nimero (Setiem-
bre 1939) es optima y acredita una econtribucién real al progreso de
los estudios econémicos en nuestro pais, tanto méis valiosa ‘cuanto que
las publicaciones de indole estrmtamente cientifica en esta materia, es-
easean entre mnosofros,

La revista contiene dos secciomes: Economia Argentina y Proble-
mas Econdémicos y Sociales, dedicada la primera a estudios relativos a
la economia regional y la segunda a temas generales de las disciplinas
econdmico-financieras. En ambas el niimero inicial trae interesantes ar-
ticulos de firmas nacionales y extranjeras acredltadas (véase la némi-
na en la seceién correspondiente).

Debemos, pues, felicitar a los autores de la iniciativa y a los rea-.
lizadores y hacel votos por la cmelente y duladela. prosperidad de la
Revista.

La edicién es inmejorable y se realiza en la imprenta ‘‘Miguel
Violetto —Soe. Resp. Ltda.— Tucumén?’.

L4 DIRECCION

LioNen Ropemvs, B. F. WAGEMANN, LEON DUPRIEZ, JOSE VANDELLGS,
VERRIIN STUART— Cing conférences sur la Méthode dans les re-
cherches Eéconomigues (Iustitut Scientifique de recherches économi-
quest et sociales— Vol, VI) Paus 1938 — Suey, pag 106,

Este pequeiio volumen contiene cinco conferencias pronunciadas €n
el Institut Scientifique de recherches économiques et sociales, de Paris,
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por destacados economistas de diferentes nacionalidades, las que tuvie-

ron por objeto exponer el sistema de organ'izaciéh de las investigacio-
nes econdmicas en sus respectivos paises. Estos son Inglaterra (Ro-
“bbins), Alemania (Wagemann),“ Belgma (Dupnez), Espaiia (Vande-
16s), Holandd ('Vern;]n "Stuart):

: Las noticias y los informes que los conferencistas proporcionan tie-
nen gran interés, especialmente en palses como el nuestro, en que la or-
- ganizacién de la investigacién econémica por medio de mstltutos per-
manentes se encuentra todavia en trance de formacién,

ROBERTO RENALDI

VERNON LoOvVELL PHELPS— The iniernational economic position of Ar-
gentma.— Philadelphia, University of Pennsylvama Press, 1938,
pags. 276.

Este libro merece ser destacado por su esmero, su 6ptimo plantea-
miento y su objetividad. Calidad, esta, atin mas notable por cuanto el
autor en varias oportunidades expresa lealmente que conmsidera algunos
problemas desde el punto de vista estadounidense,

El libro estd esencialmente dedicado, como lo prueba su titule, al
estudio de la posicién internacional de la Argentina en el aspecto eco-
némieo, y el autor utiliza para este fin todas las Taentes estadisticas dis-
ponibles, sean piblicas, o particulares (especialmente las proporcionadas
por el Banco Tornquist, logrando a menude grificos y planillas de in-
terés .considerable, que evidencian, agpectos y relaciones hasta hoy es-
casamente observadas, aunque mo propiamente nuevas, que se-presentan
entre ciertos fendémenos,

La atencién del autor se ha vuelto principalmente, como es légieo,
a la balanza de pagos argentina, cuyas. vicisitudes deseribe histérica y
analiticamente en 16s primeros cuatfo eapitulos, subrayando de manera
particular los efectos decisivos que la guerra de 1914 produjo sobre la
estructura econdmica de la Argentina y -la orientacién de sus corrientes
comerciales.

Estudia despues el desarrollo de las inversiomes extranjeras (cap.
V); la balanza comercial ¢‘strictu sensu’’ y las tendencias que domi-
nan la politica comercial de. la Argentina (eap. VI); las vicisitudes de
la competencia entre los pajses importadores en el mercado argentino
(cap. VII); los convenios comerciales pactados por la Repdblica Ax-
gentina (cap VIIT); la politica argentina de tarifas aduaneras (cap
IX). Siguen las eonclusiones, tres apéndices (cabe destacar por su im-
portancia el tercero, sobre la politica monetaria argentina), una buena
bibliografia seleccionada y un indice.

Seria una tarea dificil, y quizd indtil, resumir la paciente labot
de exposicién y de andlisis del autor, puesto que buena parte del ma-
terial ‘que él utlhza es ya bien eonoc1do en este pais,

Me limitaré, por lo tanto, a sefialar que Lovell Phelps demucstra
aptitud para juzgar con mucha penetracién y objetividad la maturaleza
y las difienltades de algumos problemas argentinos, que a menudo mno

¢
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“son bastante entendldos, ba;;o su vmdadela luz, por” diversos™ observa-
dores e\tlanJelos

Este es, por e,]emplo, el easo del problema. monetauo ““Para la
Argentina —eséribe Lovell Phelps, pag 98— y para cualquier otro pais
cuya economia esté tan dominada por factores exteriores, aleanzar al
mismo tiempo la” éstabilidad’ interna e internacional”del poder adquisi-
tivo de su moneda, puedeé resultar una tarea dificil, sino 1mp051b1e En
efecto, puede ser 1mp051ble mantener una establhdad exterior afin sa-
crificando la interior. Con los rubros principales de su balanza. de pa-
gos expuestos .a. fluctuaciones tan amplias, resulta claro que .solo me-
diante la conservacion de una importantisima reserva estéril de oro o
de divisas extranjeras un pais como la Argentina, puede ofrecer la pro-
habilidad de mantener al mismo tiempo la estabilidad interna y exte-
rior de su moneda...’’ Y esta opinién —si se desearta la hipétesis de
un control pelmanente de los cambios— yo ereo gue pnede ser subserip-
ta sin reparos. ,

Tnteresante es también el andlisis del autor sobre la dmamlca, de
la denda pdblica argentina —interna y exterior— en-comparacién con
el desarrollo de la.riqueza nacional del-pais (pag.-117). Aunque los
guarismos que se refieren a la riqueza nacional, a falta de un céleulo
riguroso que no fué todavia efectuado (un buen temia para los estadis-
ticos argentinos), son dignos de escasa fe, creo, sin-embargoe, que la con-
clusién del autor permanece substancialmente -exacta: es decir, que des-
de hace veinte afios la relacién' entre riqueza nacional y deuda piblica
1no ha sufrido modificaciones de importancia, y. que,.por el contrario,
‘disminuyd la’ cuota representada por el endeudamiento hacia el exterior,
y por los titulos nacionales poseides externamente, en comparacién .con
la .cuota representada por la-deuda piblica interna -y por los titulos ma-
cionales poseidos en el interior. Lo que const1tuye sin duda. un 51gno
favmable de evolucién. estructural.

El Jmcw del autor sobre la politica aduanera argemntina es obJetlvo
y ecudnime,

Las eonclusmnes de 'este. estudio merecen ser medltadas cmdadosa—
mente en ciertos ambientes norteamericanos, en los que parece florecer
todavia el mito mercantilista de las -exportaciones sin’ importaciones,
Lovell Phelps hace notar con razén que no es posible un actecentamién-
to notable de las e\'pmtacmnes de la Unién en la Argentina, si la Unién
1o se. muestra, a su vez, preparada para acrecentar el volumen de sus
adquisiciones en el mercado argentmo En efecto, aun en el caso de que
la tendencia- actual hacia el comercio internacional bilateral permitiera
un sistema mis eldstico, siempre permanecerd siendo cierto que un in-
tercambio de volumen notable —como el existente entre la Argentina y
los Estados Unidos— no puede continuar establecido sobre una situa-
cién de desequilibrio permanente, en especial cuando deja- de produ-
cirse, o se produce en menor glado, un movimiento- compensatouo de
inversién de capltal

' MARIO-PUGLIESE -
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Francesco Viro— I sindacati industriali, consorzi e gruppz—-—wafre

- Editor, Milan, 1939 (3 e(hc) 195 pagmas

- Un éxito b1e11 merecldo ha tenido esta obla. del profesor tltular
de Economia de la Universidad Catélica "de Milin, de la que aparece
ahora la.tercera edicién glandemente meJOIada y modificada con res-
pecto a. las dos precedentes - .

-El mérito prineipal del profesor Vito es el de haber sabido dehnear
con sobriedad y agudeza la fisonomia de-las comcentraciones industria-
les modernas desde el -punto de vista econdmico,.dejando de lado el hoy
inatil bagaje de la. antigua .literatura sobre carteles y.trusts, .que.versa
sobre polémicas y -situaciones histéricas tompletamente' superadas:: .=

Se puede, en efeeto; compartir plenamente la ‘opinién del - autor
.cuando dice que las .concentraciones industriales representan en:el. mo-
mento plesente un fenémeno ‘‘natural’’ de la actual fase de desarrollo
de la economia moderna, ¥ que por lo tanto es completamente initil
contraponer a ellas, del mismo modo que podria contraponerse la nor-
malidad a la patologia, las leyes ‘‘naturales’’ de la libre concurrencia
para condenar la tendemeia a la limitacién .de ésta, latente en toda
concentracién, Mejor es aeeptal como un dato proporeionado por la
realidad la plactlca, smmple is (hfum‘hda, de la_concentraciénm, 'y de-
ducir las consecuencias necesauas, séa en el campo de la teoria, sea en
el de la politica econémica.

Con respecto al primero, Ylto “formula’ agudamente las leyes de
formaeién del precio de ““monopolio colectivo’’ que estd detelmmado
por el precio de Ja empresa malgmal mteglante ‘del’ consmcm, es, deeu
de la empresa adherida al consoréic que produce a méis alto eosto,
introduce con atierto el conéepto” de ¢¢ coneurrencia fatente’’, .que se
agrega ‘al ya bxen conoeido de ‘¢ concuuenc]a _potencial’’ La eoncu-
rrencia latente “es aquella que puede resurgir “entre las emplesas tem-
poxanamente coahgadas, Y que obra en el sentido’ de imprimir a la for-
macién del precio un eriterio que es la resultante’ de lds respectivas po-
siciones de las™ divérsas eémpresas integrantés. El anahsm del profesor
Vito aparece como pelfectamente exacto, sea como planteamlento, sea
como desarrollo, -aunque quizd el lector tenga la impresién de que el
autor ‘ha sacrificado a la simplicidad de texto y a-su fieil comprensmn
algunos desarrollos de teoria - pura que habrian sido del més grande
interés -(basta’ pensar por ejemplo en las relaciones que se podrian bus-
car entre el ‘‘preeio de equilibrio’’ interno del eonsorcio, y el precio de
equﬂiblio cxterno del mercado; -frente a'las empresas no eoaligadas —
aln prescindiendo del precio- de los “sucedaneos”— y al- volumen tota]
de la“demanda).

Desde el punto de vista de la politica ecomdmica Vito sostiehe, con
1azén, la necesidad de un control estadual, ya que seria inGtil y perni-
cioso tratar de suprimir la tendencia a la concentlaclon Y nadie puede
ya poner en duda tal necesidad.

.El autor reconoce la razén que motiva esta especxal vigilaneia del-
‘Estado sobre las conecentraciones industriales, en la tendencia - mono-
polistica que acompaifia a todo-consorcio. Ella no es dafiosa en si,aperp
es suseeptible de:ir en -detrimento de la economia. social: Esto demuestra,
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por otra .parte, -que¥para -la. resolucién -de -ciertos problemas -eoncretos,
los conceptos puramente~etondmicog: son . insuficientes cuande mno--estin
integrados por elementos juridicos y-politicosizapropiados.

En. efecto, el. concepto adoptado por Vito-como elemento provoca-
dor_de la wigilancia estdtal; es vago en cuanto se refiere a dafios. ‘‘po-
tenciales’’ si mo se lo complementa con el de ‘‘interés pihblico’’, tinico
que puede trazar-un limite positivo.a las exorbitaciones de los que ejer-.
eitan derechos privados y a las demasias del Estado . (naturalmente siem-
pre que la delimitacién de la esfera del ‘‘interés piblico’’ no dependa
exelusivamente del arbitrio de este dltimo sino. del funcionamiento
.equilibrado de las fuerzas e instituciones que actlan en un Estado de-

- moeritico bien organizado). Pero, prescindiendo de tales detalles secun-
darios, la obra del profesor Vito puede con justicia eonsiderarse por su
sistema, por su método y conclusiones, -entre Jas mejores sobre el tema
aparecidas en estos dltimos afios.

MARIO PUGLIESE

MONTGOMERY D, ANDERSON -— Dynamic Theory of Wealth Distribu-
tion.~— The University of Florida Press, Gainesville, 1938, p. 243.

Si en la ciencia econdmica los membretes no tuvieran més que una
escasa significacién, mo seria difieil eclasificar al profesor Montgomery
D. Axderson “entre los miembros de la moderna -escuela econémica nor-
teamericana, es decir, entre aquellos economistas que rechazan casi en
su -totalidad las teorias de la escuela cldsica y neo-clisica, y el método
deductivo, y estiman que es preciso reconstruir la ciencia econdémica so-
bre la base de investigaciones inductivas estadistico-matematicas, le-
vando de manera especial la atencién y la critica haeia los problemas
de la distribucién, para corregir —y en este punto la teoria se hace
doctrina— las presentes desigualdades sociales, consideradas econémica
y politicamente dafiosas. -

El profesor Montgomery, en el volumen de que me oeupo, sigue es-
te método con fidelidad, y al comenzar cada capitulo, somete las teorias
clisicas y neo-cldsicas a una critica dspera (y tal vez injusta y precon-
cebida, como cuando afirma que posiblemente Ricardo construyé la teo-

-ria de la.renta.-para defender sus propios intereses de propietario-agri-
cola y los de su clase), exponiendo luego sus ideas personales, a menu-
do con la ayuda de investigaciones estadisticas y de férmulas algebrai-
cas simples. Pero sin caer en las exageraciones en que ineurren muchos
modernos economistas norteamericanos, que acaban aplicando la eco-
nomia a la mateméitica, y no la matemdtica a la economial

~ El tratado es, sin embargo, algo desigual y escasamente orgémico
(quizds porque algunos capitulos son la reproduccién de articulos es-
critos y concebidos aisladamente), A observaciones puramente tedricas
y a planillas estadisticas se mezelan a menudo amplias exposiciones de
teorias ya bien conocidas (ecomo la de la poblacién de Malthus y la del
impuesto tnico de George), observaciones politieas, sociolégicas, dema-
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siado ligeras para ser terminantes (como las referentes a la oportum
dad y-a los métodos para reducir las designaldades. soc1ales)

~-El autor, después-de-una ‘exposicién —en los -primeros ,eapﬂ;ulos-—
de sus ideas genelales, trata “desde el punto -de wvista-dindmico las prin-
‘cipales-partes-de-la -teoria-de -la -distribucién: -ahorro-e-inversiones, eca-
pital, beneficio-(en-periodos:largos -y-breves), interés, salario (en pe-
tiodos largos -y ~breves), renta. Goneluye -con- un examen del problema
de la distribucién de la riqueza, no ocultando su simpatia por un snste-
ma apto para reducir las presentes desigualdades.

El valor de este volumen me parece muy desigual en sus diferen-
tes partes. Contiene a menudo tesis interesantes, investigaciones agudas
y cientificamente exactas. Muy justas, por ejemplo, las observaciones
sobre la correlacién entre ahorro e inversiones, acerca de la oportuni-
dad de emplear para el estudio de tales correlaciones una férmula a
double time dimension (considerando también la velocidad de circula-
¢ién, o turnover, en el periodo de tiempo tomado como base de caleuJo) s
acerca del error de la teoria clisica de haber descuidado excesivamen-
te —con pocas excepciones— la velocidad de circulacién de las mercan-
eias en relacién con la de la moneda (pdgs. 23-27). Muy interesantes
también las investigaciones sobre las relaciones entre el grado de ‘‘ea-
lificacién’’ del trabajo, la tasa de los salarios y la tasa de natalidad.

FEn otros casos, no puedo de mningdn modo estar de acuerdo con el
profesor Montgomery. Por ejemplo, con respeto a su teoria de la renta,
y a-la afirmacién que la rents es un elemento influyente sobre el precio
de mercado, y no viceversa. Nadie quiere negdr las mpelfeeclones, mu-
chas veces sefialadas, de’la teoria ricardiand, perc el vdleamiento de és-
ta, que el autor tlata de ejecutar, es esencialmente el resultado de
equivocacién y de hibil dialéetica.

En primer lugal, el punto de partida es inexacto, por cuanto Mont-

gomery, presentando otra vez, con fines doctrinales opuestos, una te-
sis que no es tan nueva como cree el autor (se remonta a Carey y a Bas-
tiat), razona sobre la base de un costo de la tierra —acerca de cuya
existencia nadie tiene dudas— que no sirve de ninguna manera para in-
firmar el presupuesto rieardiano de la ‘‘produetividad diferencial’’. En
efecto, el ‘‘costo’’ —sea él social o individual— para mantener una
tierra en condiciones de eficiencia e impedir su deterioro, no influye
sobre la diferencia originariac de fertilidad, en sentido ecomémico. A
:igualdad -de ‘‘costo’’-la diferencia originaria dari siempre lugar a una
productividad diferente, y para obtener una produectividad igual, nece-
sitaran siempre diferentes ‘‘costos’’, pues, cualesquiera sean los capita-
les que se ‘‘cristalizan’’ en la tierra, atribuyende (o comservando) a
éstas calidades casi naturales, siempre tendremos un ‘‘residuo’’ debido
a la calidad del suelo, al clima, a la exposicién, a las aguas, que crean
una diferencia originaria entre diversas tierras.

Ademis, con respecto a la afirmacién de que la renta es uno de
los elementos que coneurren en la determinacién’ del precio de los pro-
duetos del suelo, es bastante destacar que, si es verdad que el precio
(en equilibrio) se fija al mivel correspondiente al costo de produceién
de una tierra determinada (quiero conceder que el preeio de equilibrio
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no es €l que corresponde al costo de produccién de la tierra marginal,
sino un preeio medio, como quiere.el autor —pdg. 165), es también ver-
dad que los propietarios de todas las tierras que se encuentran en. cond1~
cién de producir a un, costo.menor van & aprovechdr, por este propio
heeho, una ventaja que, én cuanto se relaciona con aquél msuprmble
‘‘residdo’’ de mayor ploduct1v1dad ongmana, no puede llevar :otro
nombre sino el de 7enta. Claro es, pues, que si dicha ventaja se relaclo-
na solamente con mayores ¢ costos’’ sociales o individuales sufridos pa-
ra mejorar ‘o conservar la ploductnudad de la tierra, se elimina enton-
ces arbitrariamente el presupuesto —sin' duda_exacto— de que parte la
teoria’ ricardiana. No 'se eritica ya la teoria de la renta: se suprimie.

Ahora bien, si es indudable que el precio ‘de mercado paga también
Ia renta, es de igual modo indudable que ésta és el resultado indirecto de
un precio de mercado mis elévado del costo én dmelo de'la’ ploducemn de
algunas tierras, y no la causa directa de ese precio, ‘BEn efecto, si se opi-
nara diversamente, seria menestér admltquue los . cultivadores que estdn
‘en condicionés de producii a costo menot, antes de declarar su precio de
oferta, agregan al’ ‘eosto (acleeentado, si se quiere, de la tasa normal-me-
dia de ‘utilidad) un ‘“quid’’ arbitrdrio (la renta), determmado eon
eonceptos desconoeldos, vy que de este modo se establece un precio me-
dio de mereado supenm al costo de ploduccmn Y sin 7'3lacum con la
demdnda, ya que, si se ddmite que es esta iltima Ja que, en un penodo
Jargo, determina la cantidad produéida, estableciendo hasta qué punto
sea conveniente someter a cultivo ‘tierrds menos fértiles’ o acrecentar el
empleo de factores productivos, aumentando el costo medlo, entonces
se vuelve a la teoria ricardiana.

Claro que todo esto es absurdo, y tampoco el autorlo afirma: Mont-
gomery afirma,” por el contraiio,” que’ el precio de mereado es substan-
cialmente determinado (omito mencionar elementos téenicos de caléu-
lacién de cardcter secundario) por el .costo-de- produceién en -dinero,
més la tasa de beneficio corviente, mis el interés sobre el ‘‘costo’’ de
la tierra, entendido en el sentido antes indicado. Pero- de este modo- el
autor, negando —como ya lo hicieron Carey y Bastiat— -la existencia
de un ‘‘residuo’’ -de mayor productividad "diferencial extrafia- al ¢cos-
to’’ de la tierra  —tesis, ésta,  completamente ‘contraria a la ~realidad
de las cosas— mno se da cuenta .que niega sencillamente la existencia
misma de la renta! Y por lo tanto es igunalmente absurdo que él tenga
después  la pretension .de computar la renta entre los elementos que
influyen sobre la determindci6én del pleclo medio de mercade y se de-
tenga discutiendo su’ legitimidad.- :

. Pero, atin prescindiendo de esta objeeién- substaucial es un’ hecho
que Montgomery no aleanza a probar de manera satlsfactona, ni “en
linea teérica, como acabamos de ‘mostrar, ni en conc1eto, que su “tesis
antirieardiana —ser la renta una detelmmante del precio, y no viee-
versa— tiene fundamento. -

- El autor trae, en efecto, en apoyo de sus afirmaciones, un ejemplo
por completo inconcluyente, aunque presentado con habilidad. Si supo-
riemos, él dice, que en una tierra se' deseubra una fuente de nafta, y
que el duefio la ceda a una sociedad pdra su- explotacién, cohrando una
royalty, entonces. es cierto que esta royalty, a pesar de constituir para



— 391 —

el dueiio un rédito neto, es, sin embargo, ‘‘una parte del costo- de pro-
duecién - de .la mnafta’’ - con respecto a la sociedad cesionaria.. RERT

Pero aqui el autor .introduce con arbitrio en.el razonamiento o
elemento wenta o arrendamiento. Bs conocido. que, también segin la teo-
1ia clisica, en caso de venta, el duefio de la tieira.logra.capitalizar una
vez para siempre la renta diferencial, y en caso de arrendamiento ‘cobra
la renta bajo forma de canon, en cuanto éste fltimo serd tanto- miés
elevado cuanto més fertil sea el fundo. En esta hipétesis, el interés so-
bre el capital mveltldo, 1ep1esenta para’ el nuevo propietario un: eosto
de “produceién, 'y asimisnio el canon. de auendamlento para el arrenda-
‘tavio. Es menester por lo tanto admitir que los nuevos propietarios de
tierras, que pagaron un precio igual a la renta neta capitalizada, ¥ los
arrendatarios que pagan un canon conmesurado a la renta neta, estan
obligados 4 declarar un precio de oferta que comprende también la ren-
ta. Si en el mismo mercado coexisten, por ejemplo, propietarvios de an-
tigua fecha y propietarios recientes, éstos dltimos, a pesar de poseer
por causalidad tierras muy fértiles pueden encontrarse subjeclivamente
en la posicién de productores marginales, habiendo pagado y rescatado
la’ rénta a beneficio del antigio duefio. Pero tampoco en éste caso la
renta, a pesar de ser considerada un costo por el nuevo propietario o
arrendatario, determina el precio. R

En efecto, la capitalizacién o el eanon de arrendamiento, . fueron
-establecidos tomando como base el rédito neto del fundo. en relacién
con la tasa corriente de interés (o. mas ficilmente de utilidad), pero
a su vez, €l rédito mneto _es determinado por la diferencia entre el costo
de produccién y el precio de mercado. Y .este. plecw, en una posxcum
.de equilibrio y en un 1eg1men de libre..conecurrencia (en régimen de
monopolio la situacién seria diferente.y el autor podna tener 1azon),
tiene forzadamente gue establecerse al limite del. precio de oferta de-
clarado por los productores con costo marginal (o. medio, eomo - quiere
el autor),. limite, este, que deja una 1enta a los productores con -costo
menor. dquelle misma_ renta i pues, por el precio— que
se toma como base de calculacién en caso de venta o de arrendamiento.

De otro lado es facil entérarse que, el complador o el auendata—
rio, por el hecho de comprender en el costo de produceién legitimamen-
te ———nadle lo niega— la renta ‘‘rescatada’’ o ‘‘reembolsada’’ al pro-
pietario, no puede por ésto provocar un aumento del precio de merca-
do si no-aumenta la demanda de los consumidores. Ni tiene mnecesidad
de hacerlo ya que él consintié en’ pagar cierfo .precio de rescdte, o
cierto canon .de arrendamiento, en consideracién a cierta venta del fin-

~do; cabalmente-determinada por la diferencia entre aquel cierio."precio

medio de mercado y el costo de.produccién, Y no habria -concluido. él
‘negocio si el precio medio de melcado no hubiera 51(10 suflelente para
compensar todos sus costos.

Sin duda, en caso de una modificacién de la posicién de ethbno,
los nuevos compradores. (més no los arrendatarios que: tienen-el ‘medio,
si el eontrato es de breve plazo, de pedir una reduceién del canon) ten-
drdn la tendencia a resistir con .mayor fuerza la reduccién del precio
de mercado: en efecto, mientras que la baja de este precio representa
para los viejos propietarios una simple disminucién de la renta, €lla
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significa, para los nuevos —que no tienen renta, habiéndola ‘‘rescata-
da’’, vy se encuentran en la gituacién de- cultivadores marginales cual-
quiera sea_la cahdad de.la tierra, .adquirida~— la mpombﬂldad de con-
tinuar produciendo. De "este fenémeno pueden nacer corsecuencias muy
importantes que la teoria clisica descuid$ tomar en consideracién:- pero
-es claro que ésta contmua s1endo exacta en sus fundamentos snbstan—
ciales. -

Algunas -afirmacioneg del profesor Montgomery no pueden, pues,
en absoluto ser acogidas. Sin embargo, a pesar de é&sto, es motivo de
mérito notable del autor, el de haber escrito un libro que susecita ideas
y fttiles meditaciones. -

MARIO PUGLIESE

JUAN CARLOS VALLARINO— Las Teorias del interés y conceptos del ca-
pital— Montevideo.— 1938. — pig. 531.

Este copioso volumen tiene algunos méritos y numercsos defectos.

Comenecemos por estos iltimos: es fdeil darse cuenta que el autor
-ha amontonado una infinidad de teorias sobre el interés y el capital —
demasiadas, porque muchas pudieron ser omitidas sin inconveniente, y
demasiado pocas porque faltan algunas esenciales— sin ningin criterio
cientifico sistemAfico ni espiritu gritico alguno. Los economistas del-si-
glo: XIX estin ‘ggrupados por nacionalidad, lo que lleva al curioso re-
- sultado de pomer juntos a J. B. Say con Proudhon, a Boceardo con Pa-
reto, y asi sucesivamente. Los economistas econtempordneos, estin reu-
nidos  sin obedecer a nmguna norma y sin lespetar la vmculaclon de
pensanuento entle ellos, *

Clertamente gue el autor -debe cambiar su método de estudio si
proeura apo:tar alguna contribueién cientifiea apreciable.

Bs menester, por filtimo, observar que el indice de los numerosos
autores citados —colocado al fin del volumen— sin referencia a la- pa‘
gina, no es de ninguna utilidad para el lector.

Vallan.po tiene sin embargo, el mérito dé exponer con claridad, pa-
ciencia y lahoriosidad (en realidad nadie pone en duda lo fatigoso de
la labor del’ autor, si bien muchas citas son de segunda mano) una
buena parte de la doctrina econémica sobre el interés y el capital, a
menudo- “‘abstracta’’ y abstrusa para los profancs, y de contribuir
por lo tanto a difundir su conocimiento, y quizis el deseo de profun-
dizar su estudio. Desde este punto de vista, el libro de Vallarino puede
constituir un Gptimo aporte para los estudiantes de ciencias econdémicas
a los fines de complétar su cultura.

MARIO PUGLIESE
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Apor.r0 DOrRFMAN.— Ewolucién  de la- Economia Industrial drgentine.—
- Colegio Libre de Estudios Superiores.— Buenos Aires 1938 p. 293,

En este volumen el autor, seglin lo expresa en su primera linea, se
propone estudiar la economia -industrial argentina,

Tiene su libro un sentido marecadamente informativo, basindose en
fuentes de diversa naturaleza, como ser publicaciones de dependencias
oficiales, revistas. cientificas, publicaciones de cardcter histérico, geo-
grafico y literario.

-Analiza. las cifras estadisticas que ha eonsegmdo, ya sean of1c1ales
o particulares, deseriminindolas o agrupéndolas segfin sea necesario a
fin. de poder compararlas en diversas etapas del tiempo'y poder ‘sacar
de ello conclusiones de hechos ciertos o de tendencias,

En un primer capitulo ‘‘La Industria y la Eeconomia’’, a modo
de introduceién, fija el alcance que debe darsele al término Industria
dentro de las diversas actividades del hombre, y busea los motivos de
su desarrollo tratando de establecer las diferencias en sus origenes en

Europa y en América.
; A grandes rasgds se refiere a la Economia Indigeiia, Colonial, para
entrar en el periodo de la Revolucmn, y contmual, en etapas sueeswas,
hasta nuestros dias,

Considera la inmigracién, la mano de obra, movmuento de eapita-
les, problema’ del combustible, influencia. de la guerra, fuerza. motriz
empleada, la ploduecmn y sus relaciones con la importacion y exporta-
cién de materias primas y productos elabmados y ]a, influencia que
cada factor ha tenido en la industria nacional,

En un capitulo ‘“Como ha evolucionado la industria a1gentina en
40 afios?’’ compara la evolueién de la industria argentina, comside-
rando el nmero de estableemnentos, su personal, capitales, valor de Ia
produceién, fuerza motriz, a través de los censos industriales de 1895,
1908, 1913 y 1935. Asi tamblen clasifica las mdustnas segun su dlver-
51dad y seglin las zonas de la Repiblica,

Hacia' el final se refiere a las pomblhdadesvde la industria meta:
largica argentina, basado sobre la ‘‘mina flotante’’ constituida por el
hierro viejo. Preconiza una politica aduanera montada por ‘‘un meca-
nismo ecléctico y coherente’’ para estimular el progreso industrial ar-
gentino, sin que afecte el nivel de vida del consumidor.

Cree el autor que la industria puede ampliar grandemente su radio
de accién, sin que por ello pueda perder de vista la. agncultula y la
ganaderia. .

Es una obra que tlene sus merecimientos por el esfuerzo que sig-
nifieca el haber encarado este tema, sobre el cual poco se ha eserito en
la Argentina, perc es de lamentar la carencia de sistematizacién y de
profundizacién en la materia, y que como el mismo autor lo reconoce
en el libro, lo ha realizado ‘‘a grandes saltos’’, si bien mo resulta ex-
plicable cuando imputa el defecto a la falta de espacid, después de
haber eserito 293 piginas. -Esperamos para una nuéva oeasién algo
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qué pueda resultar dé una mayor utilidad a esta rama de la Economia,
y en.modo muy espécial para las posibilidades de la Economia “Thdus-
trial Argentina. A
B : ROBERTO RENALDI .

ROBERT MOsSE— L'Lconomie Collectiviste — (Tomo XVII de L’ Eeo-
-, nomie : Politique Contemporaine—Collection dirigée par Berbrand.
: Nogaro) Paus — lelaue de D101t et ‘Jurisprudence, 1939, p. 210.

Ala nutrlda htelatma soble la, Rusia Soviética se aglega el libro
del. Profesor Mossé el ¢nal mo mgmflea una obla més, siné un apmte
‘de apreciable valor,:

: Expone los  fundamentos y funcionamiento de 12 economia rusa }

_ecomparando las bases fundamentales de- ésta con las de una economia

de tipo hbelal—mdlmduahsta, ‘trata - de dedieir cudles son los caracteres
- estrueturales de la economia colectivista.

-Expresa .que el estudio serd rigurosamente obJetlvo e 1mpar(:1a1
pero éste p1op051to se quiebra en algumnos capitulos del libro, y a través
de los juicios que emite se puede dedueir que el autor es un adepto a
las teorias de .la utilidad margmal

De la exposicién .minuciosa. que hace del Plan, de ]a, moneda, de la
distribucién - de. los bienes de consumo -y de la reparticién del trabdjo,
se advierten las dificultades que han debido vencer los- diréctores - de la
economia rusa y se justifica el abandono de ciertas diréctivas centia-
les de los tedricos comunistas que contradecian leyes fundamentales de
la economia.

.La no_atribueién de plecm a la tierra y matenas primas ha dado -
lugar a una reparticién -antieconémica de las mismas con el comsiguien-
te despilfarro, y la- ploduccmn monopohzada 1o ha aleanzado un punto
tal en que los consumidoves comsigan una satisfaceién slqmera ‘mediana,

. En conclusién: el Prof..-Mossé deduce que la .economia- colectivista
difiere de la .capitalista en tres rasgos principales: administracién eco-
némica por el estado, eolectivizacién de.los medios de produecién y el
Plan quinquenal, pero debe. conservar algunas instituciones. de la eco-
vomia liberal individualista tales como la- moneda, el salario, 2 ‘desi-
gualdad de la remuneracién y el interés; que los ‘problemas planteados
en una economia colectivista, deben ser resueltos por ‘medios que se ase-
meJan mucho a los usados en la capltahsta ;5 Y que hay ciertas leyes
econémicas a las cuales mnguna somedad puede sustlaerse baJO pena
de fraeaso,

RIGARDO CARRANZA I‘EREZ
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