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Las finanzas de'guerra\
de los Estados Unidos @

Los. Estados Unidos se declararon en estado de guerra
<l 2 de abril de 1917 y entraron definitivamente en ella el
% del mismo mes. Como consecuencia el ano financiero 1917-
1918, en lugar de partir del primero de julio, arranca de esa
fecha, y comprende quince meses, que se extienden hasta el 30
«e junio de 1918.

El congreso avalub los gastos a efectuarse en ese periodo
en 18.879 millones de doélares comprendiendo en ellos 7.000
millones en préstamo a los aliados. Habia previsto ademas
2.500 millones de ddlares en contract obligations para el pago
«de provisiones hechas al estado.

En cifras redondas, calcularon un gasto de 20 000 millo-
nes de délares, que seria cubierto con 4.000 millones de dé-
lares (20 %) en impuestos y 16.000 millones de ddlares (80
‘por ciento) en empréstitos.

El 24 de abril el Emergency bond Law, autorizaba al se-
«cretario del tesoro a emitir por valor de 5.000 millones de
-délares en bonds (obligaciones del estado), y por 2.000 mi-
llones de doélares en T'reasury certificates of indebtenses (cer-
‘tificados del tesoro), que han jugado un rol importante, ana-
logo a aquel de los bonos de la defensa nacional. El mismo
act ered los War savings certificates (certificados de ahorro
-de guerra) cuyo vencimiento no debia prolongarse més alla de
los cinco afios de la fecha de emisién. M. Vonderlips, presi-
dente del National City Bank, nombrado presidente del comi-
té encargado de dirigir la emisién, imprimia a la operacidn,

(1) Comunieacién hecha a la Socicdad de estadistica.de Paris en -
Ja sesién del 15 de mayo de 1918, ’
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aparte de un gran interés financiero, una gran autoridad mo-
ral. El gobierno emiti, ademas, las Thrift cards (cartas de
economia) sobre las ecuales se pueden colocar seis timbres de 25
céntimos cada uno (1 fr. 30), y una vez llenas se cambian por
un certificado de pago del War. Savings. De los 5.000 mi-
llones de bonds el secretario del estado, estaba autorizado a
dar 3.000 millones en préstamo a los aliados.

El gobierno primeramente se procurd recursos por medio
de los Treasury certificates: el 1.° de mayo de 1917, 268 millo-
nes de dolares; el 1.° de noviembre, 2.320 millones; el 1.° de
diciembre 1889 millones; el 1.° de enero de 1918, 691 millones.
El primero de los dos empréstitos de la Libertad (Liberty
Loans), emitido el 15 de junio de 1917 dié 2.000 millones
de dolares, el segundo emitido el 15 de noviembre reunij 4.617
millones de délares de subseripeién, pero a partir de los 3.000
millones, el valor de las subscripeiones fueron reducidas en
un 50 %. Estos dos empréstitos dieron entonces 5.800 mi-
Hones.

El 29 de marzo de 1918 habia en circulacién 3.200 millo-
nes de treasury certificates. El secretario del tesoro ha sido
autorizado para emitir hasta los 8.000 millones de délares.

A partir del 1.° de agosto de 1914 en los Estados Uni-
dos se habian sancionado dos leyes fiscales, de las cuales, la
dltima data del 3 de marzo de 1917. Desde el 15 de abril de
1917, M. Mec-Adoo, secretario del tesoro, solicitaba nuevos
recursos fiscales y el War revenue bill, que comprendia, el res-
tablecimiento del impuesto a la renta, el excess profit (impues-
tos sobre los beneficios de guerra), y diversas tasas o enmien-
da de tasas, sobre las bebidas, el tabaco, algunos objetos de
lujo, los films, el timbrado, las sucesiones, y que fué promul-
gado por el presidente Wilson el 3 de octubre, bajo el nombre
de the war taxe law y cuya aplicacion se remontaria al 1.° de
enero de 1917, confundiéndose ekcepeionalmente para esta ley,
el afio fiscal con el afio del calendario. La Guaranty trust com--
pany de Nueva York, ha efectuado un prolijo anlisis que in-
dica netamente la separacién de las tasas de guerra de aquellos
que las precedian. '

La income tax no comprendia las rentas menores de 4.000
ddlares, imponiéndoles a las mayores de esta cantidad una ta-
sa del 2 % y a aquellas superiores a 20.000 délares una tasa
suplementaria progresiva. '

El War tax Law ecastiga con una nueva tasa del 2 %, las
rentas mayores, de 1.000 ddlares para las personas solteras y
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de 2.000 para las casadas o jefes de famlila. Y luego afiade,
para las rentas mayores de 5.000 ddlares una segunda tasa
suplementaria que comienza en un 1 %, pero que llega al 50
por ciento para las rentas mayores de 2 millones de délares.

Las tasas establecidas por las dos leyes se complementan ;
son muy débiles para las rentas de 5.000 a 7.500 dolares
(25.900 a 38.850 fr.), pues no alecanzan sino a 205 ddlares
para las primeras. Pero la progresién somete a las rentas
de 1.500.000 délares (7.770.000 gr.) a 2 millones de ddlares
(10.360.000 fr.) a un impuesto de 1.130.180 délares (5.698.932
francos) . Para las rentas superiores a 2 millones de d¢lares
el impuesto llega al 67 %. '

Para los excess profits, calculan ante todo la renta produ-
cida en los afios 1911 a 1913, relativamente al capital compro-
metido. Si es inferior al 7 % o superior al 9 %, se reduce a
una de estas dos cifras; luego se le suma una cantidad fija, de
6.000 dolares para los particulares y de 3.000 para las socie-
dades (corporations). Hecho este cilculo, si la ganancia es
del 15 % o inferior, estd sometida a una tasa del 20 %, st
varia del 15 al 20 % a una tasa del 25 %, del 20 al 25 % a
una tasa del 35 %, si la renta varia entre el 25 y el 33 %
a una tasa del 45 % y en adelante a una tasa del 60 %.

Estos impuestos han- recibido el nombre de Liberty tax;
representan, dice M. D. C. Roper, commissioner of national
Revenue ‘‘aquella poreién de la earga que nosotros asumimos;
mientras que los Ltberty loans (empréstito de la Libertad), re-
presentan aquella parte que legamos a nuestros herederos’’.
Los legisladores, por su parte, dicen que estos impuestos tu-
vieron por objeto el establecer una contribucién con el minimo
posible, de inconvenientes para los contribuyentes y de con-
fusiones para la industria y los negocios. Sabemos que hasta
después de la sexta enmienda de la constitucion, en vigor desde
el 25 de febrero de 1913, el impuesto a la renta, no podia es-
tablecerse en los Estados Unidos. Y tampoco se tenia entonces
una administracién preparada para aplicarlo.

La percepcion de la income tax habla exigido 780.000
registros de contribuciones; la nueva ley habia hecho prever
6.350.000.

E1 24 de octubre, fué constituida una comisién compues-
ta de economistas, de hombres de negocios encargados de re-
presentar el punto de vista del contribuyente; una oficina de
legal advisers compuesta de legistas, y se creé una comision
(supervisors of taxpaye corporation) para conciliar las exi-
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geneias del fiseo con las necesidades del piablico y establecer
una jurisprudencia concordante. Los pagos podian hacerse por
medio de cheques. Tales son los instrumentos de crédito y los
instrumentos fiscales que se ha procurado los Estados Unidos.

El 25 de marzo el secretario del tesoro, M. Me-Adoo, pe-
dia un nuevo empréstito de la Libertad, que di6 origen al
Liberty loan bonds law del 4 de abril.

Todos los empréstitos han sido emitidos a la par; el pri-
mero al 3 14 9% de interés, el segundo al 4 % ¥ el tercero
al 4 15 9. Pero mientras se ha establecido que los dos pri-
meros podran ser convertidos en los empréstitos futuros, estd
estipulado que el tercer empréstito no gozard de esta ventaja.
Esta disposicién ha sido considerada, en los circulos del go-
bierno y del congreso, como una conviceidon de que el interés
del 4 15 % es un maximo que no sera sobrepasado.

El primer empréstito estaba exento de todo impuesto, ex-
cepto de los impuestos a las sucesiones; el segundo y el ter-
cero fueron sometidos a la ncome tax, mas no a la super tax,
ni a la tasa sobre los excess profits de la War tax law. Los titu-
los de estos empréstitos son recibidos a la par para el pago
de los derechos de sucesién. Se considera que esta facultad es
una prima dada a los colocadores de grandes sumas. Lios ven-
cimientos de los tres empréstitos son 1947, 1942 y 1928, res-
pectivamente. Los dos primeros son rescatables a voluntad del
gobierno, el tercero no es convertible a su vencimiento que
Se opera en 1918,

El secretario del tesoro esti autorizado a adquirir, con
los ingresos fiscales, una vigésima parte (5 %) de la emi-
sién y ufia suma igual todos los afios, mientras dure la guerra.
Este es un seguro contra la baja del empréstito por debajo
de la par. Este mismo procedimiento ha sido empleado en la
Gran Bretafia y en Francia, y en los Estados Unidos se inter-
preta como la constitucién de un sinking fund, de un fondo
de amortizaciones. Al caho de los 10 afios la mitad del em-
préstito estard reembolsado y el gobierno de los Estados Uni-
dos tiene el habito de pagar sus deudas.

Los pagos por fracciones han sido repartidos de la si-
guiente manera, primero, 5 ddlares; el 28 de mayo, 20 ddla-
res, no efectuédndoseles en junio que es precisamente cuando
se cuenta con mayores ingresos fiscales. Los otros pagos ten-
dran lugar el 18 de julio y el 15 de agosto. -

Los bonds fueron puestos a disposicion de los subserip-
tores a razén de 500.000 por dia.
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M. Anderson, el director de la distribucién del Liberty
doan committee, consider6 como muy importante, el asegurar
a los pequeiios subscriptores, que no tienen ni cuenta ni caja
en los bancos, la guarda gratuita de sus titulos contra el robo,
la pérdida, el fuego, ete. y en tal sentido inicié negociaciones
con los Saving banks (cajas de ahorro).

Los americanos se han preocupado mucho menos de ase-
gurar una gran subseripeién, que de obtener un gran nimero
de suscriptores, a fin de poder demostrar su solidaridad en el
empréstito. Han calculado que el primer empréstito de guerra
fué suscripto por una persona cada 23, el segundo por una
cada 11 personas y media. De acuerdo con las informaciones
publicadas, los suscriptores han llegado a la cifra de 17 mi-
llones, es decir, uno por cada seis habitantes.

_El 6 de abril, el dia de la apertura de la suseripeién en
Nueva York, a medio dia, una comparsa compuesta de hom-
bres y mujeres que vestian variados uniformes, partié del
Equitable building, y fué a terminar en el City Hall. Un mi-
116n de campanillas fueron colocadas en las puertas de las
casas, con esta inseripeién: ‘‘sonad de nuevo’’. Una artista
.del Barnum, sobre una cuerda tendida a la altura de los pri-
meros pisos, eonsiguid una cosecha tal de délares, que no sabia
donde ponerlos. El comité del empréstito doné a las ciudades
que habian alcanzado la cifra asignada en las avaluaciones
anteriores, una bandera de honor, blanca, rodeada de una
banda roja y ceruzada por tres franjas azules y marrones.
Durante los primeros dias 600 municipalidades ganaron esta
bandera y entre ellas se encontraba Mound-Bayon, habitada
exclusivamente por gente de color, Mrs. W. G. Mec-Adoo pre-
sidia el National Women’s Liberty loan commitee, que el
6 de abril proporciond oradores a 10.000 meetings y alistd
s de 250.000 vendedoras de Liberty loan bonds.

Se consideraba que la cantidad pedida por el gobierno no
-era suficiente, y que era necesario elevarla en mucho mas. No
tenemos aun las cifras oficiales, pero podemos considerar que
de todos -los empréstitos emitidos, este es el que ha tenido
‘mayor éxito. Las conversiones podrin operarse dentro de un
plazo de seis meses. -

La cantidad de 3.000 millones habia parecido suficiente
-al gobierno y al congreso porque la avaluacién de los gastos
habia sido muy elevada y la de los recursos muy baja. Esti-
mamos. que el total de los gastos al 30 de junio no pasara de
12.000 millones de ddélares, de los cuales 4.500 millones re-
presentan los empréstitos a los aliados. Quedan entonces 7.500
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millones de délares de gastos a efectuarse; las rentas fiscales
excederan de 4.000 millones de dodlares. Y resulta entonces,
que los impuestos representaran el 50 % de los gastos, en lu-
gar del 20 7 como se habia previsto al comienzo de la guerra,
Asimismo comprendiendo en los gastos los préstamos a los
aliados, los impuestos representan el 34 9% del desembolso
total.

De estos 7.500 millones de délares de gastos efectivos, ha-
bra que deducir los 7 a 800 millones de délares que representa-
ba el presupuesto federal antes de la guerra. LEntonces los
gastos de guerra, durante el primer afo, no se han elevado-
sino a 6.700 millones de délares.

Sin duda habr grandes pagos a efectuarse, los gastos au-
mentaran, pero el Loan Liberty law, dié-al secretario del teso-
ro autorizacién para llevar la emision de bonds a 12.000 mi-
llones, y ademés se anuncia para el invierno préximo una
nueva ley fiscal.

; Cudl puede ser la repercusion de estos gastos en la for-
tuna de los Estados Unidos? :

El Bankers trust company ha divulgado un cuadro en el
que indica que la renta total de los particulares es de 38.250
millones de ddélares, la de las sociedades de 11:750 millones,
o sea un total de 50.000 millones de doblares. Pero esta renta,
es la renta bruta.

Ahora bien, ; qué proporcion de estas sumas puede ser con-
siderada como capital disponible, y por lo tanto ajustable a
los nuevos gastos, como si fuesen capitales nuevos?

M. A. C. Miller, uno de los miembros del Federal Reser-
ve Board, consideraba, en noviembre de 1917, que, deduccion
hecha de los 6.000 millones de délares, que pueden ser atri-
buidos a los aumentos en los precios, es necesario afladir a los
4 6 5.000 millones que constituyen el ahorro anual desde 1914,
una cantidad de 12.000 millones de ddélares correspondiente a
la capacidad de ahorro de los tres afios de guerra. El capital
disponible pasaré,lentonces, de 15.000 millones de ddlares.

Los quince meses de guerra estan lejos de haber consumi-
do los capitales disponibles de los Estados Unidos y el 12 de
julio de 1918 algunos otros seridn agregados a aquellos que
aun se estin utilizando.

Los financistas alemanes deben estar resignados después.
de conocer la capacidad financiera de los Estados Unidos.

Yves GUYOT.

(Traducido del Journal des economistes, por R. BE. G.)
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