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J. PRADOS ARRARTE. -— Kl Conlrol de Cambios. ~— Editorial Sudame-
ricana. — Buenos' Aires, 1944. Pags. 504.

Con este volumen —que constituye la parte primera de la obra ‘‘El
- Intervencionismo de Estado en la Argentina’’——, el prestigioso econo-
nista espafiol, autor de la ‘‘Tilosofia de la Eeconomia’’ que hemos co-
mentado en estas mismas paginas, hace un aporte de singular relieve
a la bibliografia argentina sobre un tema que tieme para nosotros
extraordinaria significacién practica. El eontrol de cambios tiene aqui
mna historia fecunds en acontecimientos y ha desempefiado en la eco-
nomia de este pais un papel que el libro de Prados Arrarte se propone
sefialar en todos sus aspectos. Y lo eonsigue, venciendo lag miuchas di-
ficultades que €l tema presénta para cualquier exposieién sistemitica y
metédica.

La obra se divide en cuatro grandes partes: A) Antecedentes del
Control de Cambios; B) Legislacién del Control de Cambios y las alte-
raciones en la estructura monetaria y bancaria; C) Analisis de la Ba-
lanza de pagos y de la politica monetavia; D) Critica.

La pnmera parte —Antecedentes— nos proporciona la mejor sin-
tesis que, segin sepamos, se ha escrito sobre los acontecimientos mone-
tarios que en vinculacién con los demés aspectos de nuestra economia
y a partir del retorno. al patrén oro en 1927, condujeron a la implan-
tacién del control de cambios en 1931. Anotamos la amplia y correcta
informacién del autor sobre nuestros problemas. El anilisis es, ademis,
critico en cuanto a las medidas de gobierno o de politica banearia adop-
tadas en el periodo considerado. Sobre estas dltimas, nes permitimos
poner en duda que la conducta del sistema bancario, como el autor afir-
ma (pags. 30-35), evitara que la inflacién se corrigiera o atenuara
a comienzos de 1927. El argumento, ya tradicional entre nosotrbs-.y
expuesto por Prebisch ¥ el Bance Central en sus Memorias, de que: los
aumentos en los medios de pago provocan un gran ineremento en las
importaciones, no es suficiente para afirmar que la inflacién se aceleré
porque no se permitié el acrecentamiento de los medios de.pago en la
medida de los ingresos de oro. No puede en verdad decirse que porque
Jos bancos ‘‘neutralizaron las fluctuaciones del saldo del crédito. ex:
terno’’, seglin expresa Niemeyer citado en pag. 60 por el autor, se
aceleré la inflacién. Al econtrario, la 1ldgica y la teoria ensefian ‘qué,
por lo menos a corto plazo, la resistencia del sistema baneario’ a :incre-
mentar log préstamos en la medida .del aumento de dispomibilidades, es
una politica anti-inflacionista. Lo que es exacto es gue la regulacién auto-
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matica del halance de pagos a través del alza de precios de la explica-
cién clésica, no jugaba entre nosotros, entre otros motivos, por la ¢‘pro-
pensién marginal a importar’’ de que habla el autor que conducia, es
cierto, también a una corrececién del balance, pero que presentaba el
inconveniente, anotado por Prados Arrarte, de que el aumentc de las
importaciones persistia ecuando los medios de pagos ya eran escasos.

Tampoco es enteramente exacto que las entradas de oro, que lle-
garon al méximo en junio de 1928, no se tradujeron en auniento de
los billetes en circulacion debido 2 las normas de la Caja de Conversién
que ‘‘preveian una cireulaciéon fija de billetes sin garantia y el resto
garantizado al 100 %°’ (pag. 30). El incremento de oro no se tradujo
en incremento igual de billetes porque 6l no fué totalmente a la Caja
sino en gran parte a los bancos. Y solamente el oro ingresado a la
Caja daba lugar a la emisién de billetes. La ‘‘cireulacién fija de bi-
Hetes sin galantia” no era una norma legal relativa a la Caja sino
que provenia —en cantidad que no vari$ hasta la desaparicién de “aqué-
lla— de emisiones inconvertibles anterioves a la ley de conversién. Asi
puede explicarse el autor que, como lo afirma en pag. 51, cuando el
oro emigré en 1929, siendo los bancos los que principalmente lo perdie-
ron, los billetes no se contrajeran en la misma proporcidn.

En la segunda parte, el autor estudia las cuatro etapas en que di-
vide la historia de nuestro contrel de cambios, -

La primers etapa del control va desde su implantaeién en octubre
de 1931 hasta los decretos de noviembre de 1933. En la parte eritica
se ponen en evidencia los errores téenicos y de conduceidn que dieron
por resultado los efectos conocidos, entre ellos la existencia de cuan-
tiosos fondos blogueados. ’

La segunda etapa se caracteriza por la exigencia del permiso pre-
vio de cambio para los importadores, el desdoblamiento de los tipos de
canibio, el sistema de licitaciones, la creacién del mercado libre que
era como uma . oficializacién de la ‘‘holsa megra’’, la creacién de la
Oficina de Control de Cambios y, en fin, por ‘el hecho de que en ade-
lante la diferencia de los dos tipos de cambio —vendedor y compra-
dor— dard una ganancia, el llamado. ‘‘fondo de margen de cambids’?;
destinado tedricamente a la financiacién de la politica agraria del go-
bierno. Destaca bien el autor que el sistema de permisos plevjos cons-
tituyé um ingtrumento de pohtma econdmica comercial pues permitia
favorecer las importaciones provenientes de los paises que nos compra-
ban, aparte dé otras diseriminaciones facilitadas por el -establecimiento
de la tasa del 20 9% para las importaciones sin permiso previo.

El autor intercala aqui un estudio sobre la reforma -del sistema
monetario y bancario de las leyes de 1935, una de las ecuales, la N°.-12.155,
creé el Banco Central de la Repiblica Argentina. Se trata de una ‘ex-
celente resefia de los aspectos fundamentales de tales reformas, par-
ticularmente en cugnto pudieran vineularse al tema central de la obra.
Entre ellos destacamos el relativo a la doble unidad monetaria —peso
oro vy pese papel (pags. 122-132). Estamos de acuerdo con la solu-
cién juridiea que el autor aceptd para el pago de las obligaciones: cuan-
do se ha estipulado moneda mnacional o pesos oro. Pero mo nes parece
correcto en todas sus partes el concepto de peso oro ni la ubieacidn
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que le asigna dentro de nuestro sistema legal. El peso oro es, desde
la ley 1130, una moneda de cuenta en el sentido de que la misma ley
no ordena la acufiacidn de monedas reales de esa denominacién, pero
si de sus multiplos, y estd definido por una cantidad fija de oro. Xl
peso papel no es el Ginico al que se da poder liberatorio ilimitado (pags.
123 -124), pues las monedas de oro también lo tienen acordado por la
misma ley 1130 (art. 7). Ese sistema Adureo no ha side modificado
atn y todas las leyes posteriores pertinentes se refieren a la relacién
entre el peso oro y el peso papel. Pero el peso oro, en si mismo, sigué
definido por 1,6129 grs. de oro de 900 milésimos de fino, aunque lds
leyes o el hecho de la inconversién alteren su relacién de valor eon @l
peso papel. El autor parece, en cambio, sostener que la legislacién pos-
terior a la ley 1130 es la que ha tlansfomlado el peso oro en moneda
de cuenta (pig. 126), cuando en rigor ya lo era en cierto. modo, y
que la definicién del mismo resulta hoy més que de una cantidad de
oro de su razén de cambio con el peso papel. '

La tercera etapa se inicia con el decreto del 7 de noviembre de 1938
el que dispone, con fines que se dicen simplemente estadisticos, la
obligacién de los permisos prevics de cambio para todas las nnpmta,-
ciomes, lo que permiti¢ extender las discriminaciones preferenciales, de-
valuar indirectamente el peso y acentuar, en todo caso, el proteceionismo:

Para el autor, el decreto del 29 de moviembre de 1940 inicia una
cuarta etapa del control de cambios, al ‘prescribir la libre negociacién
de las divisas provenmientes de la exportacién de nuevos productos que
antes no se exportaban o se exportaban poco, previa Jentrega del 20 9%
de ese cambio al Fondo de Divisas. Este régimen conduce paulatma-
mente a un aflojamiento del control, a la supresién de la Oficina de
Control de Cambios y a la del permiso previo, medida esta (ltima que
no tuvo, como muy bien lo hace notar el autor, el efecto que haria su-
poner su enunciado, ya que las restricciones tomaron otro nombre y otras
vias. De todas maneras, la situacién creada por la guerra hizo que ea 1948
¢l comercio se liberara de gran parte de las trabas que hasta entonees
habian prevalecido.

Ya en prensa la obra, sefiala Prados Arrarte un acontecimiento
que, de hecho, inaugura’ una mnueva etapa. Se trata de la limitacién
de la lista de exportaciones irregulares —25 de enero de 1044 las
que gozaban de un tipo de cambio preferencial, motivada por el creei:
mento de las mismas a tal punto gue llegaron a representar cerea del
40 % del total de las exportaciones.

Hasta aqul el autor ha tratado de establecer y resumir la leglsla~
cién del control de eambios en sus distintas etapas. La tercera parte
estd dedicada al andlisis de los efectos que ella ha producido sobhre la
balanza de pagos y la politica monetaria y bancaria. “Fste analisis
abarea el tiempo transcurrido desde la gran crisis de 1929 hasta 1944
e incluye, por consiguiente, los acontecimientos producidos por la Altima
guerra mundial. Es d1f1011 hacer la sintesis de este estudio que insume
casi la mitad del libro y por donde desfilan los aspectos més represen-



“tativos de nuestra economia y nuestras finanzas, tratados con mano
maestra y con una habilidad sin las cuales habria fracasado el magni-
fico intento. Sin que cllo implique subestimar lo restante, destacamos
aqui dos estudios especiales: el de la baja en el precio del trigo cuan-
do el peso estaba desvalorizado en 1930 y el de la inflacién bancaria
durante la guerra tltima, o
T,0 que hemos analizado ~—dentro de lo que comsienten los limites
de un comentario bibliogrifico— constituye la parte propiamente expo-
sitiva de la obra, bastante por si sola para justificar el elogio que mo
tenemos reparo algumo en tributar a Prados Arrarte: como exposicidn
de conjunto, es la créniea mejor y més acabada .que se haya hecho
sobre los problemas econdmicos argentinos de los dltimos afios y serd,
en adelante, una obligada fuente de informacién para los estudiosos.
Pero no es esto lo mejor del libro. Lo mejor y la substancia se
encuentran eén la Introduceién —sobre la que deliberadamente habiamos
guardado silencio hasta ahora— y en la Critica del Comtrol de Cambios
a la que estd dedicada la dltima parte.
Introduccién y Critiea guardan entre si una correlacién estrecha.
Se anota alli el favor que el intervencionismo ha ganado en el espiritu
de las gentes ilusionadas ante la perspectiva de levantar .un mundo
equilibrado y justo por la accion del Estado y de los planes. Pero,
como ocurre con los mitos, mo se somete el intervenciomismo al andlisis
de sus resultados y de sus posibilidades. Prados Arrarfe se propone
en su obra la ‘‘discusién total de los resultados de diez afios de in-
tervencién del Estado en la economia argentina’’. La Critica contiene
—en cuanto al control de ecambios— el andlisis de los resultados ‘‘que
confirman en todo los plafiideros temores de los ecomomistas liberales’’.
He agui, en «intesis, la impresionante requisitoria: el control de
cambios no ha logrado la estabilidad que es uno de sus propésitos con-
fesados; la probable actitud de las autoridades administrativas ha
ereado un nuevo clemento de incertidumbre fomentando la especulacitn;
el mercado libre ha sido més estable que el oficial; las discriminaeio-
nes y preferencias no se han basado las mas de las veces sobre infor-
maciones correctas de las reales necesidades del pais y se han producido
asi graves errores cuyas consecuencias se sienten todavia; el régimen
comereial bil@teral y el hecho de que los demds paises también' tienen
su propia politica de econtrol, han impedido paraddjicamente una pla-
nificacién racional auténoma; el control ha destruido el sistema de com-
pensacién total en las cuentas internacionales; ha introducido la anar-
quia y la incertidumbre sobre el verdadero valor del peso con la multi-
plicidad de los tipos de cambio; ha anulado la funeién que antes desem-
peﬁabefn los movimientos de los capitales a corto plazo como ‘‘lubrican-
tes de la estabilidad monetaria’’ y que ‘‘ahora especulan con la derrota
del gobierno y apresuran el proceso al alza o a la baja’’; en, cuanto
a la politica fiscal, el eontrol ha independizado peligrosamente las fi-
nanzas de la situacién de la moneda y por otro lado ha establecido emntre
ellas la inconveniente relacién que deriva de los pingiies ingresos de las
diferencias de los tipos de cambio; considetacién esta dltima que influ-
ye en las autoridades encargadas del control; mo ha favorecido la in-
dustrializacién, pues la elasticidad que se le atribuye vuelve insegura




€ inestable la proteccion gue dispensa a las industrias nuevas, aparte
de que la industrializacién requiere condiciones derivadas especialmente
del ahorro nacional o de la entrada de Cdpltales extranjeros; el pre-
juicio mercantilista de la balanza de comercio ha sacrifieado el apro-
visionamiento del pais duramte la: guerra; ha. introducido, en fin, en el
comercio internacional, una complicacién administrativa- fuente de des-
concierto y reclamaciones.

: Hemos omitido de esta extensa acusacién un aspecto al que el autor
no dédiéa sino poeo menos de dos phgiunas, ‘‘control de cambios y de-
moeracia’’, donde se roza uno de los glandes problemas politico-econd-
mjcos de nuestro tiempo y que ha de ser, seguramente, motivo de am-
pha, discusién en el segundo volumen: el problema de la intervencién
¥y la libertad.

‘‘El control de cambios, dice Prados Arrarte, resulta por defini-
eién incompatible con la decisién parlamentaria de cada uno de sus
problemas’” (pig. 477). ¥ més adelante: ‘‘La posibilidad de que los
érganos administrativos priven a determinados individuos de realizar
determinados megocios, arroja un factor de incertidumbre que no parece
compatible con el sostenimiento de la libre empresa. Se amplia asi el
campo de la regulacién hasta que abarque tpdas las actividades. El
gistema liberal y democritico no parece muy compatible con una situa-
cion de esta naturaleza’’ (pag. 479). .

Mucho se ha dicho y eserito sobre la economia dirigida; hasta hace
poeo tiempo el argumento giraba alrededor de la posibilidad y la efi-
cacia de la direceién y aqui, como es sabido, no sufrié quebranto la
fe de los economistas en las excelencias de la libre iniciativa particular
‘ni disminuyé su desconfianza en la dictadura econdmica de los gobier-
nos. Ezta posicién no era meramente tedrica sino que estaba apo»ad‘x
tanto en las enseflanzas de la ciencia econémica como en las duras
lecciones de miltiples experiencias. La posicién que Prados Arrarte
toma en favor de la libertad, con ser una posicién tedrica y producto de
una natural predisposicién del espirtiu, se somete a la severa prueba
de los hechos que analiza con honradez cientifica, y sale triunfante.

Pero el problema del intervencionismo se ha desplazado, a nuestro
entender, hacia otro plano. Ta libertad y la demecracia han sido los
ideales por los que se ha desangrado el mundo, v la economia dulglda,
en euantg elld es una de las tantas manifestaciones de la opresién del
individuo por parte del Estado, aparecia en derrota ante el clamor que.
desde todos los sectores se levantaba reclamando la vuelta a la libertad.
Pero la sangre de los pueblos se ha derramado también por la justicia.
Realizar la justicia: social es ideal que recibe’tan uménime adhesién
que ya no separa 4 partidos ni ideologias. Y he aqui que la moribunda
economia dirigida se presenta nuevamente con renovado vigor como la
Gnica forma de gobierno y organizacién econémica en que sea posible
la justicia social. Por nuestra parte, no creemos que ésta sea ineom-
patible con la libertad. y que s6lo sea realizable dentro de un sistema
econdémico planificado o dirigido. Por el contrario, en 1a busqueda ‘de
las seoluciones permanentes habla que proceder con la conviceitn de
que si es cierto que la hbertad no existe sin la justicia, es mdés elelto
atn que la justicia no es tal sin la libertad.




Considerando al intervenciomnismo de Estado como un mito, diee
Prados Arrarte;: ‘‘Es dificil destruir un mito colectivo con procedi-
mientos puramente analiticos; frente a un simbelo, no cabe sing otro
simbolo, y éste no parece existir por el momento’’ (pag 10). Creemos,
a nuestra vez, que ese simbolo existe y estd nombrado 1e1te1adamente en
esta crénica.

'BENJAMIN COENEJO

Juax Jost Guarestr (hijo). — Fconomia Politica. Las mecesidades
humanas y su wnfluencia en lo conformdeidn del mercado. — Gui-
lexmo Kraft Ltda. — Buenos Aires, 71945. — 346 pags. )

Con verdadera complacencia sefialamos en nuestro pais la aparieién |
de cada nuevo texto de Kconomia que ve la luz. Harto necesitada de
continuas ediciones estd nuestra literatura cientifica en la rama parti-
cular de las ciencius sociales a que nos estamos refiriendo.

Celebramos, por ende, la publicacién de *‘Economia Politica’’ del
profesor Guaresti, de la que mno diré que llena el clavo, pues la brecha
es demasiado Olande para que un sélo esfuerzo la cubla, sino que con-
tribuye a disminuir su amplitud.

Por esa razén y porque el libro estd escrito en excelente prosa Que
realza la amenidad de las descripciones, cudlidad inapreciable en un
texto de emsefianza, es que elogiamos el esfuerzo del autor. :

Pero haremos alguna% objeciones a la estructura y al contenido de
al obra, dejando constancia expresa de que nuestro dnimo, al formular-
}as, no es otro que el de contribuir a que se salven algunas unpelfee-
ciones que, como toda obra humana, tiene el libro. )

Hablemos de Ia estructura: el subtitulo de” la obra hacc pensar
que estamos frente a una teoria general de las necesidades, a:un es-
tudio exhautivo de todos los temas anejos a ‘eéstas. Sin embargo, ses o
no esa la intencién del autor, de todas maneras creemos que sobran
algunas eosas y faltan otras. Anotemos entre las pllmelas que .los ca-
pitulos XVI a XXI, destinados al tratamiento de regimenes politicos
(totahtausmo, hbelahsmo, neoliberalismo y sistema ruso) pudieron su-
primirse, ya que tales témas no son necesarios para los propésites’ ‘de
Is obra. El autor, si tenia que estudiarlos, pudo, como von Hayek lo
ha hecho en ‘‘The road to Serfdom’’, escribir un - ensayo separado
—mno es razonable pensar que al economlsta le preocupe éxclusivamente
la Economia— y volcar alli, con mayor amplitud que la que permite
el plan de una obra endelezada a estudiar una disciplina especifica,
sus juiclos y observaciones relativos a otro orden de asuntos. El autor,
con visible esfuerzo, procura ligar esta. disquisieién sobre regimenes de-
organizacién politica con el leit ‘motiv de su obra —las necemdaies—
expresando que, en linea de principio, el seetor més ilustrado “de foda
sociedad, oenelalmente el mienos apremiado por las urgencias del 'dia-
vio’ vivir, es el que emprende cl estudio de las ‘maneras de satisfader
las necesidades colectivas. Los més pudientes estdn animados ‘do sen-




timientos *‘de mpeele” los. menos pudientes por sentimientos ‘indi-
viduales’’ (pégs. 257 y 28). Y como la ¢ ‘e‘{teuouzwmon econémica de
ambos modos de aetua\ s6lo se percibe a través de la politiea ‘‘que se
alimenta .de los propésitos o las intenciones humanas y las traduce en
leyes’’ (pag. 28), resulta que ‘‘deben exponerse los rasgos prineipa-
les de las formas de gobierno practicadas en el mundo para ver en
qué glado 1a politica ln regido o pretendido incidir sobre los cambios
de servicios por servieios que constituyen la base Gltima de la conviven-
cia social’’ (pag.-259).

Digamos antes de seguir adelante que la distineién entrve @lite y
vulgo con diferentes preccupaciones, sociales aquélla, individuales ésta,
niega la existencia de fenémenos que . estamos viendo, como por ejem-
plo, la ascensién al poder del laborvismo britdnico. Para Guaresti esto
tiene que ser inexpliecable ya que de acuerdo a su tesis, un estrato so-
cial animado de méviles puramente ‘‘individuales’’ mo podria ni si-
quiera tener la, aspiracién de solucionar problemas de grupo en virtud
de que por definicién seria mcdpaz de resolverlos. Como puede ad-
vertirse, estamos frente a una megacién expresa de las finalidades po:
liticas del " socialismo, lo que es inaceptable pues contraria prineipios
bien conocidos de esa doctrina.

Y retomando nuestra afirmacién anterior de que es forzada la
insercién de lo concerniente a regimenes de organizacién  politica ad-
virtamos, para demostrarla, que se puede siempre Hegar a estudiarlos
desde cualquier punto de partida que tomemos.

La linea l6gica seguida por Guaresti es susceptible de adoptarse
para todos los temas. Emn efecto: la organizacién politica es condicién
y marco de la economia ya que siempre la actividad social del hombre -
en el terreno de lo econémico estard delimitada y constrefiida por pre-
ceptos juridicos; ellos constituyen un dato resl que hay que tener en
cuenta al estudiar los modos regulares de acontecer que constituyen el
objeto de la Eeonomia Politica. Pero mo se olvide que la ciencia po-
litica por su parte tiene una autonomia ya perfectamente establecida;
por tanto, corresponde entonces que ella solucione sus propios proble-
mas, que no pueden ser elucidados dada su importancia, por circuns-
tanciales ensayos incluidos en obras destinadas a otro orden de asun-
tos. No porque v libro utilice f6rmulas mateméticas considerariamos opor-
tuna la inclusién de un ecapitulo de Algebra como parte integrante del
mismo.

Serin cxcusable, no obstante, el estudio de los vegimenes de orga-
nizacién politica, si se hubiera llevado a cabo exclusivamente -en funcion
de lo econdmico. Pero no es asi; Guaresti diluye en los respectivos ca-
pitulos la consideracién de los aspectos que interesan a nuestra ciencia
juntamente con otros que le son ajenos.

Hasta aqui lo que a nuestro entender sobra. Veamos lo que se
echa de menos.

Al exponer 1a demanda no se estudian Jas reacciones que expe;u
menta el precio frente a variaciones de aquélla nmo obstante analizarse
la situacién opuesta. Lo mismo sucede con la oferta. :

Se trata bajo la denominacién de ‘‘procedimiento de la espera’’ un
solo tipo de ‘‘comtrol’’ de precios (el que procura obrar sobre la ofer-

-
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ta mediante racionamiento y sobre el precio, directamente, por fija-
cién de tope méximo). Pero mo se dice- siquiera que existe una larga
serie de ‘procedimientos aparte del referido, com les’ cuales el Estado
interviene sobre los ‘precios. ' ’ o

""Se estudia la coneurrencia imperfecta en el eapitulo XII —y de-
jamos constancia que es el primer texto de engefianza argentino que lo
hade— pero el autor limitase a considerar los supuestos de gran nimero
de oferentds omitiendo 185 hipétesis basadas e’ el hecho de que haya
muy poecos y que cada uno leve al mercado una parte importante de la
oferta. Hubiésemos deseado aqui un andlisis de cardcter dindmico de
la elasticidad e inclinacién de la curva de la demanda a que hace fren-
te cads firma, en supuestos de lucha de preeios, como también un plan-
teamiento mas complete y riguroso de la nueva teoria. : :

Al defimir el precio en el eapitulo VIIT dicese que es ‘‘la parte
del excedente de un bien cualquiera que se estd dispuesto a traspasar

para adquirir el excedente que experimenta un sujeto respeecto al biem:

que posee’’. Pensamos que este concepto puede servir més bien para
explicar el cambio, sobre la base exclusivamente de consideraciones de
utilidad marginal, que el precio. El precio, como sabemos, es una re-
lacién de cambio objetiva, social y no puramente individual, expresada
comunmente en moneda, y no todas las veces es un stoek susceptible
de ser trocado por otro, sm intervencién de la moneda. Por otra parte,
resultaria difieil precisar dénde, para cada uno, comienza el excedente,
sin perdernos en un estudio’ atomistico.

Se omiten completamente los resultados obtenidos por las investi-
gaciones relativas mo sélo al equilibric ecomémico general, sino también
a los equilibrios particulares (Walras, Pareto, Marshall’ y Pantaleoni,
respectivamente, para citar algunos autores).

Hay algunos erroves que una més cuidada revisién de las pruebas
hubiera con seguridad eliminado. Por ejemplo: en la pig. 60: (venglén
309, al hablar dela elasticidad de la demanda, donde dice, citande a
Marshall, que’ la elasticidad es graunde o ‘pequéfia... ‘‘seglin que la
cantidad aumente muecho o poco por un alza dada del precio’” debe
decir ‘‘disminuya mucho o poeo’’, pues és notorio que la dgméanda se
restringe en lugar de acrecentarse cuando el precio se eleva. :

Donde deseamos verdaderamente dejar planteada ntiestia disconfor-
midad es en lo tocaute a la clasificacién de las diversas especies de
precios, principalmente en lo que atafie a preecios intervenidos. '

Guaresti dice que hay: a) precios autoritativamente determinados
por el Estado (impuestds) que ‘‘también se denominan precios poli-
ticos’’ (pag. 91); b) precios fijados por el procedimiento 'de Ia’ es-
pera (a los que ya hemos alidido); ¢) precios impuestos por el juego
de la oferta y la demanda. ‘ ‘

Pensamos que aqui se entremezclan nociones heterogéneas. En efee-
to: los impuestos no som precigs politicos, pues asi se denomina 4 cierta
clase de entradas (Ver Einaudi, Seligman, efc) que provienen del pago
que el contribityente hace a cambio de uha prestacién estatal individua:
‘lizada y divisible, ecuyo coste mo abona ‘por completo y que necesita
ser sufragado parcialmente con entradas provenientes -de’ impuestos.
Ademés, mo todos los precios autoritarios son precios politicos.

~N




Por otra parte, tampoce el impuesto es un precio; se fija impe-
rativamente por el Estado teniendo en cuenta consideraciones que se vin-
eulan por lo comln con la ecapacidad de pago del contribuyenteé con
exclusién absoluta de la existencia de contraprestacién alguna que, por
definieién, no existe. La teoria contractualista del impuesto ha sido
ya definitivamente abandonada. Guaresti, que reconoce en pig. 86
que el impuesto prescinde ‘‘de la utilidad que representa para quien
lo abona’’, no ha :debido entomees tratarlo como preecio. Sin ir més
lejos no podria decir “a ‘qué bien o serviciv corresponderia este precio.

Las necesidades ptblicas no son motivo de demanda individual ni
los medios aptos para satisfacerlas, de oferta; caemos, entonces, en un
contrasentido si sostenemos que el impuesto- es un precio.

El autor ha tomado los impuestos -—objeto de la ciencia de las fi-
nanzas— incluyéndolos equivocadamente en el tratamiento del tema
de los precios intervenidos sin atender a que, no obstante la aparente
analogia que entre unos y otros hay —debido a la presencia de la coep-
cién estatal en ambos— puede y debe advertir que en un easo se trata
de la satisfaccién por el Estado de necesidades pilblicas y en el otro
de la satisfaccién de los particulares de sus necesidades individuales,
aunque con intervencién del Estado.

Estimamos que Guavesti, si deseaba tratar los precios intervenidos
pudo, al exponer eada uno de los regimenes de mercado, hacer mencién
de las formas que tieme el Estado de obray sobre los mismos. Y ané-
logo método hubiera podido seguir si hubiera estudiado los piecios de
los factores produectivos, omisién que es verdaderamente lamentable.

No puede tenerse idea cabal de la formacién de precios de bicnes
'y servicios si se descuida estudiar la de los factorves de ploduccmn
—que la teoria econémica reputa como precios— aunque coh particu-
laridades, méaxime si se¢ advierte que estos factores productivos y su
coste-precio para el que los suministra, condicionan la oferta de 105
mismos.

Esta crénica arriesga ser umilateralmente un capitulo de cargos.
Sin embargo, antes que severidad en el juicio, las observaciones prece-
dentes v la extensién de estas anotaciones son indice de la importancia
que asignamos a la obra comentada. En efecto, ella irrumpe ei la es-
casa produceién bibliografica argenmtina sobre la materia, con uma fi-
sonomia original. Ha conseguido Gauresti zafarse de los moldes tra-
dicionales que caracterizan nuestros textos usuales que, las mis de las
veces, se han limitado a la glosa de algunas obras ya anticuadas, con
lo que se ha retrasado conmdelablementc entre mnosotros el progreso de
ia clencia econdémica. Pero la loable preocupacién de originalidad y el
enfoque estrictamente personal que en algunos pasajes se destaca, pre:
sentan al autor, que demuestra estar al tanto de las imiportantes con-
tribuciones de la moderna produccién cientifica, como sustraido a su
saludable influjo: Ello debe atribuirse, ademés, "al hecho de que el
autor ha reunido, seégtin confiesa en el prdlogo, e] material de conferen-
cias magistrales y articulos periodisticos, por 10 que no debe extrafar:
nos que considerada la obra como sistematizacién de los principios ge-
nerales de la economia pohtlea presente los puntos débiles que hemos
sefialado.
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Pero el propédsito, que conocemos, de emprender ulteriores desarrollos
v las estimahles condiciones de exposicién y de aptitud eientifica aere-
ditadas permiten esperar confiadamente que Guaresti darf feliz con-
clusién a una obra que, por lo que ya nos ha mostrado, tendrd lugar
destacado en'la moderna produceién bibliografica argentina.

Seminario de Feconomia y Finanzas.

PHUGO DE LA ROZA IGARZABAL.

Suerwoop M. Fine., — Public Spending and Postwar Economic Policy.
— New York, Columbia University Press, 1944. :

La presente obra estd concebida como un doble anélisis de la politica
del gasto piblico, en su desarrollo doetrinario e histérico con referencia a
los Estados Unidos, desde 1933 hasta 1940. El andlisis de los dos aspec-
tos conduce luego al autor a una apreciacién del rol que el gasto publico
podri temer en la economia de post-guerra como medio para alcanzar el
ideal del pleno empleo de los recursos y de los trabajadores y de un mas
alto nivel de vida.

El primer punto de vista da lugar a una interesante exposicién del
surgimiento de la politica fiscal (en el doble sentido de pelitica del gas-
to y politica de los recursos financieros del Estado) como medio para
influir directamente, sobre la vida econémica, ya sea en sus aspectos eo-
yunturales, ya' sea en su estructura.

Subrayamos la importancia de esta primera sistematizacion histérica
de las modernas teorias de los gastos pblicos: el autor sefiala como ‘ini-
ciacién de la nueva doctrina €l informe de Bowley sobre la ‘‘ley de po-
bres’’ de Gran Bretafia y la politica de trabajos piblicos que se desarro-
116 en el periodo inmediatamente siguiente a la primera guerra mundial.
La segunda etapa estd representada por la teoria del ¢‘pump - priming’’
con las mejoras apertadas por las teorias del ‘multiplicador y del princi-
pio de aceleracién. El autor dedica interesantes paginas para desarrollar
cada una de estas contribuciones, llenando las lagunas que se pueden en-
contrar en ol desarrollo doctrinario y poniendo de relieve las copsecuen-
cias de Tas diferentes posiciones con respecto a las maneras de financiar
10s gastos piblicos y las repercusiones con respecto al problema del equi-
librio presupuestario. La eulminacién de la teoria del gasto piblico co-
mo instrumento de politica econémica para la prosperidad consiste en la
doctrina de la escuela del profesor Hansen que atribuye a la eeonomia
de los paises altamente industrializados un estado de madurez o, como
también se dice, de estancamiento secular. '

En un capitulo especial el autor critica la teoria hanseniana, que
rechaza por lo que se refiere al fundamento de una politica de. gastos
phblicos eompensatorios, aunqgue acepte buena parte de los desarvollos re-
lativos al problema del crecimiento de la deuda pablica,

§i bien el autor trata de dar una visién de conjunto de las bases
teéricas del gasto piblico, complementando con observaciones y con los

nexos indispensables, teorias aparentemente distintas, y presentindonos
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asi un interesante ensayo de historvia de una doctrina econdmica, nos pa-
rece, sin embargo, insuficiente el andlisis de las doctrinas examinadas,
por haberse omitido las referencias a los desarrollos de teoria pura con
respecto a las influencias del gasto piblico y de su financiaeién sobre
la corriente de ingresos y el nivel de ocupacién. El autor, aunque criti-
que y complemente las teorias del ‘‘pump - priming’’, del multiplicador
y de la aceleracién, y rechace la doctrina del estancamiento secular, acep-
tando Gnicamente el principio de la relatividad de la deuda piblica, ha
dejado de considerar otro método de abordar el problema‘de la politica
econdémica para la plospendad o sea el método puramente monetario,
gue no es opuesto pero si més comprensivo que los de las diferentes
teorias examinadas.

No pretendemos que el autor.hiciera abandono de su filiacién keynes-
hanseniana, pero si hubiera podido examinar y disecutir el “monetary
approach’’ al problema de la politica del gasto piublico.

Es extrafio, asimismo, que el autor, al eriticar la posicién de Han«
sen mo cite para nada contribuciones tan valiosas en ese sentido, como
la obra de la Brookings Institution ‘¢Capital Expansion Employement
and Eeonomic Stability’’, de Moulton y otros, o las eriticas de econo-
mistas como Joseph Schumpeter en su obra ¢‘Capitalism, Socialism and
Democracy’’.

A propésito de la cuestién de la deuda phblica como wmedio de fi-
nanciar los gastos estatales se alude, sin profundizar el problema ¥y
apa,rentemente ignorando la literatura existente, a la llamada amortiza-
cién sutomética de la deuda pubhca teoria que se remonta a David
Ricardo v que encontré en la ciencia financiera italiana (De Viti de

" Mareo, Griziotti) sus més profundos sostenedores u oponentes.

La segunda parte de la obra, que corresponde al proyecto original
del autor, se ocupa de los gastos piblicos norteamericanos desde 1933
a 1940. El estudio histérico es muy interesante, aunque se pelcﬂ)a aqui
también una cierta unilateralidad en la interpretacién econdmica.

El capitulo final sobre la politica de post-guerra es un légico apén-
dice, aunque inadecuado a la importaneia del problema que hubiera me-
vecido un tratamiento de alcance mucho més amplio.

Seminario de Economia v Finanzas.
DINO JARACH.

MuraTT NaTALI0. — Elementos de Ciencia y DTéenica Bancarias. Pri-
mera Parte. — El Ateneo. Buenos Aires, 1945. — 320 Pigs.
2:, Kdicién.

De las instituciones econdémicas que cumplen un papel de principal
importancia dentro de la economia capitalista u otra que comserve para
grandes sectores los dos elementos principales: la iniciativa particular
y la propiedad privada— los bancos se cuentan entre las primeras. Su
conocimiento y mane30 son, por consigniente, de’ capital importancia.
A ello tienden las nociones preliminares que expone el Profesor Muratti.
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Su libro estd influido por las consideraciones que privaron éon
anterioridad a 1929, afio de iniciacién del periodo descendente mas lar-
go y profundo que haya soportado la economis mundial. Por ello se
justifica el tratamiento dado, dentro de lo elemental, de los bancos™cen-
trales y de los bancos eomerciales.

Con anterioridad a esa fecha la panacea umiversal de los males
econémicos era el Bauco Central; podria regular el erédito, conservar
el valor de la moneda e influir en el desarrello cielico.’ Habia qu
cederle el monopolic de la emisién, darle libertad de actuacion,
pendizario de las autoridades politicas para que realizara su juego. El
sistema bancaric, presidido por el Banco Central, tenia en sus manos
la suerte de la economia. ’

Pero el fracaso que experimentan desde 1929 hace que el Hstado
vaya reivindicando las facultades mionetarias delegadas, colocando “a
los institutos centrales en segundo plano. El valor externo de la mo-
neda se confia a los fondos de estabilizacién o se maniobra con él con-
tralor de cambios, se cambian las bases de regulacién de la moneda y
del erédito, el gobierno inicia una politica del gasto péblico anticiclico
¥, Gltimamente, se da comienzo a la nacionalizacién de los bancos cen-
trales y de algunos grandes bancos comerciales.

La aparicién de las reservas excedentes, de la tendencia cada vez
més pronunciada de la autofinanciacién de las empresas y el crecimjento

de la deunda piblica originada primero en la politica de recuperacién
Hevada a cabo hasta 1937, luego en la guerra que acaba de terminar,
¥ que tendra otro nuevo motivo para seguir creciendo en la politica
del empleo total, han cambiado las bases econémicas de la organizacién
bancaria y, por consiguiente, debe también cambiar la téenica bancaria.

La dependencia cada vez méis estrecha del Baneo Central y del Sis-
tema Bancario con respecto al Estado, evidenciada eun el activo produe-
tor de intereses de los primeros en el que van predominando los titulos
estaduales —que por procedimientos diversos y razones también diver-
sas tienen asegurado un rendimiento mAs o menos estable— hace desapa-
recer, en gran medida, el riesgo afrontado en los doecumentos origina-
dos en las operaciones comerciales. Esto da lagar a que cambien tam-
bién las bases juridicas de los banecos.

Todas. esas cuestiones tiemen cabida en un’ libro nuevo de ciéneia ¥y
téenica banearias dirigido a estudiantes universitarios 'y a los hombres
de la banca.

El Profesor Muratti sostiene la existencia de una ‘‘eiencia banca-
ria’’ que seria ‘‘la exposicién cientifica de los prixmipios econémicos
relativos a la funeién y organizacién de los bancos y de sus actividades
v el estudio de la influencia de éstos en el sistema de la economia na-
cional’’. Sin entrar al examen detallado de la formulacién y contenido
de la definicién transeripta, disentimos con el Profesor Muratti en que-
rer dar eategoria de ciencia’ a un ordenamiento de conocimientos que
no tiene un eampo fenomenolégico propio sino que estd inmerse’y per-
tenece con propiedad a los hechos monetarios que son uno de los ohjetos
de estudio de la ciencia econémica. ‘ o

En la parte gque se ocupa, de la evolucién bancaria argentina haée
una relacién objetiva de los acomtecimientos y en la que se refiere s la
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organizacién juridica de nuestro sistema bancario lo hace con una ex-
posicién de los textos legales sin aporte doetrinario y eritico.

El aspecto formal del tratamiento dado a la materia, objeto del li-
bro que comentamos, y el ordenamiento seguido, hacen féeil la lectura y
aceesibles los comocimientos. Se ocupa.con minuciosidad de la evolucidn,
concentracién, funciones y operaciomes bancarias, siendo un texto de
los mas completos. La bibliografia es amplia y elegida, pero notamos,
con extrafieza, la limitacién en ecusnto se refiere a autores ingleses,
creadores y maestlos, y de sus aventagados discipulos, log nortcameri-
€anos.

Seminaric de Econolma y Finanzas.

.

R. CARRANZA PEREZ

ANUARIO ESTADISTICO DE LA SOCIEDAD DE LAS NACIONES. 1942 - 1944,
— Q@inebra, 1945. — 315 Pégs.

La historia en cifras de un mundo en guerre

El fin de las hostilidades en Europa ha permitido completar sen-
‘siblemente los datos estadisticos utilizados. El contenido del Anuario,
que se publica por la décimaséptima vez, 'ha podido ser amplado consi-
derablemente y equivale, de hecho, al de dos volGmenes anuales.

La primera parte del dnuario estd dedicada a las ‘‘Estadisticas
Demogréficas’’ y comprende numerosos datos inéditos relativos al es-
tado y al movimiento de la poblacién Un cuadrg referente a los coefi-
cientes netos de 1ep10duemon retendrd més paltlculalmente la atencm,n,
pues permite extraer las tendencias profundas de la evolueién demo-
grafica de los .diversos paises, fuera de las fluctuaciones pasajeras o
de los movimientos puramente transitorios.

La segunda parte estd dedicada a las ‘‘Estadisticas Hcondmicas
v Financieras’’: paro y empleo, produceién agricola, mineral e indus-
trial, eomercio, precios, monedas, bancos, finanzas y deudas piblicas y,
por primera vez, renta mnacional.

Vartos tépicos; que presentan un interés especial de actuahdad,
han sido particularmente desarrollados: la crénica de los cambios te-
rritoriales que han ocurrido durante la guera, las finanzas pablicas, y,
mis particularmente, los gastos de guerra'y de defensa macional, las
deudas piblicas, y, por Gltimo, un recuento de las medidas monetarias
tomadas en la mayor parte de los paises, sobre todo en los paises ocu-
pados. Como la documentacién reunida se extiende en NUmMErosos Casos,
hasta fines de 1944, y a veces hasta medlados de 1945, se trata verda-
deramente, en cierta medida, de la historia, en cifras, de un mundo en
guerra, considerada desde el punto de vista demografico, econémico y
financiero.

Poblacion y movimiento de la poblacitn

Trétese de Etiopia, de las fronteras de Tailandia, dé Indochina, de
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Malasia o de Bolivia, de los problemas territoriales sovidtico-polados,
o de las modificaciones territoriales sucesivas en Rumania, en Hungiia,
en Yugoeslavia, etc. —por mno citar mas que estos pocos casos— el
* Anuario informa objetivamente sobre lds principales cambios oeurridos,
més particularmente desde la guerra. Por lo demés, estos cambios, en
un gran niimero de casos, han tenido un caracter efimero. ‘

Si las pérdidas de guerra comienzan a ser conocidas, al menos pa-
13 algunos paises, mo es todavia posible establecer un balance demogra-
fico de los afios de guerra. La documentacidn publicada’ en el Anuario
permite, sin embargo, constatar nuevamente que, haciendo abstraccién
de algunos paises en donde las reperéusiones de las . hostilidades han
sido particularmente fuertes pero para los cuales las estadisticas dignas
de fe no estdn todavia dispomibles, la tendencia demografica, en su cou-
junto, ha evolucionado de una manera mucho mAs favorable que en el
curso de la guerra anterior, sea que la mortalidad haya aumentado
menos, sea que la mortalidad haya aumentado menos, sea que la baja
de la natalidad haya sido menos acentuada y menos continua.

Sin embargo, el fin de las hostilidades no marca en modo alguno
el fin de las perturbaciones demogrificas debidas a la guerra, entre las
cuales la disparidad numérica de los sexos tendrd un efecto duradero
sobre la natalidad. Asi, la evolucidn de los nacimientos en el curso de
los priximos afios dependers, en parte, segin los paises, 'del ritmo de
la desmovilizacién y de la repatriacién, ¢ del mfimero de hombres que-
dados ecn cautividad y de la duracién de 6sta. ‘

Monedas y Finanzas

Ningtin pais, beligerante o no, ha podide evitar el acrecentamiento
de los gastos plblicos. Asi, en el curso del afio 1944, los Estados Unidos
gastaban para la guerra cerca de 250 millones de ddlayes por dia y el
Reino Unido 14 millones de libras por dia (o sea 56 millones de délares).

El cuadro siguiente indica, para algunos paises, los Gastos de gue-
¢ 0 de defensa nacional en el curso de los afios 1940, 1943 y 1944, en
millones: ‘ ’ '

- 1940 1948 1944
Estados Unidos ($) ... .. 6301 87039 88000 (1)
Reino Unido (£) .. ... ... . 3220 4950 : 5125
U. R. 8..8. (Rublo) ... ... 56000 124700 (1) 137000
Canadd (C. & ... ... ... 752 4625 4450 (1)
Australia (A. £) ... ... ... 170 544 505 (1)
India (Rupia) .. ... ... ... 748 3136 (1) 4566 (1)
Suecia (Krona) ... ... ... 2069 2122 : 2030
Suiza (Franco) ... ... ... 1158 1203 1330

(1) Previsiones.




— 331 —

. n el Japén los gastos de guerra votados desde 1937 hasta marzo de
1944 han alcanzado a 112,000 1n1110nes de yens.
" Los gastos, a menudo e\tlaplesupuestmlos, que diferentes  paises han
debido efectuar por el heeche de la ocupacién (gastos de ocupacién, dé
ficit de elearing, ete.) empiezan a ser conocidos. ~Asi, en Bélgica los
gastos de ocupacién propiamente dichos se han elevado, de mayo de 1940
a julio de 1944, a 71.500 millones de francos y los demés gastos en
favor del -ocupante —principalmente saldo acreedor en clearing— a
65.400 millones. Para Dinamarca, los gastos de ocupacidén hasta marzo
de 1944 han sido de 2.800 millones de Kr. 7y los gastos para el finan-
zamiento del clearing de 2.200 millones de Kr. En fin, en el caso de
Francia, se pueden evaluar los gastos de ocupacién, .en el curso de los
afios 1940 - 1944, a cerca de 700.000 millones de francos y el déficit
del clearing a cerea. de 170.000 millones.

(‘ualqulela que haya sidoe el modo .de finanzamiento de los gastos,
ningén pais del mundo, por asi decirlo, ha podido evitar un fuerte
aument'o de la ‘“Deuda phblica’’; he aqui algunos ejemplos:

SITUACION DE LA DEUDA INTERIOR (En millares de millones)

— e e e
Fines del afio o del e¢ypercicio financiero | 1989 1943 1944
I — L R D
Estados Unidos ($) !| 485 203 | 235
Reino Unide (£) ... ... ... ... 8,1 18,5 21,1
tanadd (C. $) ... o0 aal Lo 3,2 11,2 —
Japén (Yen) ... ... ... ... ... ) 22 75 —
Alemania (RMK) .. .. ... ... ... ‘ 51 | 274 345
Bélgica (Franmeo) ... ... ... ... 40 116 159
Finlandia (Markka) ... ... ... ... 42 | ) 46,4 61,2
Francia (Franco) . ... ... . ... 483 i 1333 1610
Paises ‘B*aj'os (Gulden) ... ... ... 4,2 10,3 . 12,5
Suecia (Krona) .e. «eo v coe - 3,6 98 | 109
Suiza (2) (Franco) ... ... ... e ]BY T3 88

L1

(a) Sin incluir la deuda de los ferrocarriles federales (3.300 millones).
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Los cambios considerables provocados por la guerra en las condi-
ciones econdmicas y financieras de los diversos paises — importancia’
fuertemente aumentada por la actuacién del Estado en la intensificacién de
la. produeeién — resaltan igualmente de las estadisticas de la ‘‘Renta
Nacional’’ que figuran en el Asuario de modo detallado para ocho paises.

SoCIETE DES NATIONS. —  Ratioanement alimentaire et ravitaillement,
1943 - 1944, — Ginebra, 1945. — 109 Pags.

Este estudio de conjunto de la sitnacién alimenticia en el mundo
pone al dia el trabajo sobré El racionamiento y el conswmo en tiempos
de guerra publicado por la Sociedad de’las Nagciones en 1942. Indica
al principio las racicnes alimenticias en vigor en los diferentes paises,
luego las condiciones sanitarias y la mortalidad en las poblaciones ei-
viles y, por tltimio, los stocks de alimentos disponibles en las diversas
regiones a fines del cuarto afio de guerra.

Se estudian en forma detallada los racionamientos en Alemania
y en las naciones ocupadas por ésta, con tablas de raciones, calorias y
proporclones de elementos nutritivos que contienen. Igualmente se dan
informe§ detallados sobre el mismo particular con refereicia a Ingla-
terra, Suiza y Suecia y, en ]a medida de los datos disponibles, sobre el
Medio y Extremo Oriente.

Las cifras sobre mortalidad y morbosidad son provistas con ciertas
reservas porque ellas sufren la influencia de otros factores distintos
de la situaeién alimenticia., Se sgefiala, ademés, el desarrollo de ciertas
enfermedades y la frecuencia de las pérdidas de peso, fen(’)meno, éste
dltimo, debido no solamente a la alimentacién deficiente, sino a las fa.
tigas y angustias de los tiempos de guerra.

Se pasa revista a las causas que han contribuido a me;]01a1' la si-
tuacién alimenticia en 1943 en la Europa ocupada por Alemania, y se
acusan otras causas, que de prolongarse la guerra, fendrian como resul-
tado el empeoramiento de la sitmacién. Igual andlisis se hace con res-
pecto al Reino Unidoe, Rusia, las Américas y Australia. :

SocieTk pES Namions. — ZLes plans des reconstructions etablzs par la
Societd des Nan'ons entre les deux guerres, — Gmpbla 1945, —
193 Pags.

Furopa eontempla la terminacién de la mayor guerra que la histo-
ria tenga conocimiento. Las naciones vietoriosas se ocupan -en la actua-
lidad de las reparaciomes de los destrozos materiales, de los’ medios pa-
Ta asegurar a la pIC oduceién y al comercio la posibilidad de una recupera-
(31011, de Ta creacién de condieciones en las cuales fos cambios de mes-
cancias y servicios puedan tomar, en el mundo ‘enters, un desarrollo pro-
vechoso a todos. '




Puede ser de interds recordar, en el momento actual, de qué manera
fueron abordades los prablemas del mismo orden a poco de terminar la
primera guerra mundial, hacen 25 afios. Poco tiempo fué necesario a
los vencedores para comprobar lo que importaba, en interés de los ajus-
tes que habian elaborado, ayudar a los paises en los cuales se manifes-
taban méis agudamente las condiciones. de post-guerra, y fué a la Socie-
dad de Naciones a quien incumbié esta tarea. La asistencia provista
consigti6 en empréstitos emitidos bajo los auspicios de la Sociedad de
Naciones, en consejos y consultas sobre cuestiones financieras, com-
prendiendo aquellas que surgian del muevo establecimiento de las pobla-
ciones eambiadas. Austria, Hungria, Grecia, Bulgaria, Dantzig y Es-
tonia se beneficiaron con una ayuda de este género.

Esas medidas de recuperacién financiera mno se acompadiaron de
ninguna estipulacién concerniente a la politica  comercial. Se entendia
que, cuando el orden fuera establecido en las finanzas y la estabilidad
de las monedas fuera de nuevo asegurada, los Estados volverian a las
politicas relativamente liberales que habian caracterizado los afios an-
teriores a 1914.

El estudio, cuyo titulo sirve de encabezamiento a esta nota, define
los principios que han servido de base a esos planes y expone la forma
como fueron puestos en préctica; muestra que el equilibrio financiero
pudo lograrse con mucho menos dificultades que las previstas, pero que,
por el contrario, no pudo conseguirse estabilizat’ la situacién econdmica
mundial. BEn efecto, a medida que el tiempo transcurria y se desvane-
cian las perspectivas de una aceién internacional, la tendencia a la autar-
quia limita cada vez mdés las ventajas que un gran nimero de paises
hubieran podido gozar con un movimiento ascendente del ciclo, agravando
las dificultades que crea la fase descendente.





