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Informacién Econémico-Finatnciera

ARGENTINA
Disminuyeron las expor- La Direccién de Estadistica de la Na-
taciones durante el cién elevé cportunamente al ministerio de
afo 1929 (1) hacienda un amplio informe referente a

las exportaciones efectuadas durante el
transcurso del afio 1929, comparadas con las de 1928,

(Bl informe demuestra una disminucién en las exportaciones
equivalente a pesos oro 101.561.966 o sea el 9,6 por ciento. En
efecto, el valor total de la exportacién efectuada en el afio 1929,
exclufdo el met4dlico, alcanzd a la suma de 952.945.687 pesos cCro,
contra 1.054.507.653 del afio anterior,

Se atribuye la disminucién de los valores al descenso del ni-
vel general de los precios de la mayorfa de los productos exporta-
dos, ¥ al menor tonelaje embarcado en el afio 1929, con relacion
al anterior,

Asf, mientras en 1929 se exportaron 16.649.430 toneladas, en el
afio anterior se exportaron 17.028.994, lo que acusa un descenso
de 334564 toneladas, o sea el 2 por ciento.

El informe est4d ilustrado aqui con un cuadro demostrativo de
las variaciones mensuales en tonelaje y valor,

EXPORTACION SUJETA A PAGO DE DERECHOS

En el afio 1929 la exportacién sujeta al pago de derechos
aduanerog ascendié a 492.256.137 pesos oro, y la libre de derechos
a 460.689.550. La proporcién de los articulos libres de derecho en
el valor total de las exportaciones en el afioc 1929, fué de 48,3 por
ciento, iy la misma fué de 22,7 por ciento en el afic 1928. Ello se
debe — siempre seglGn el informe — a que lag cotizaciones men-
suales de muchos productos, en el periodo que se analiza, fueron
inferiores a los precios bisicos mediante los cuales se establece
el impuesto,

CEREALES Y LINO
Agraga el informe que el afio 1929 acusa un saldo negativo

en flas cantidades exportadas del grupo “Cereales y lino”.

(1) De Revista del Puerto de Santa Fe. Afio V, N¢ 42, febre-
ro 1930.



3392 REVISTA DE CIENCIAS ECONOMICAS

En 1928, dice, se exportaron 14.327.784 toneladas contra
14.146.718 en 1929, lo que representa una disminucién de 181.066
toneladas, o sea el 1,3 por ciento.

Debido al menor tonelaje y al descensg de log precios, los
valores bajaron de 638.763.655 pesos oro en 1928 a 596.555.087 en
1929, o sea en 43.208.568 pescs oro, 6,8 por ciento.

Registran aumentos cantitativos en este grupo los siguientes
granos: trigo, de 5.295.835 toneladas en 1928 a 6.613.038 en 1929;
cebada, de 226.962 a 250.105; avena, de 299.704 a 430.198 y cen-
teno, de 173.5656 a 186.607 toneladas.

Acusan disminuiciones: el maiz que de 6.372.181 toneladas
exportadag en 1928 baja en 1929 a 5.054.791; el lino, que de
1.944.402 baja a 1)613.109, y el alkpiste, que de 11.404 declina a 4.211
toneladas.

EXPORTACION DE CARNES

Hxpresa el informe que el tonelaje de las carnes exportadas,
gque en 1928 ascendié a 706.752 toneladas, degciende en 1923 a
657.940, o sea en 18.912 toneladas, equivalentes al 2,7 por ciento;
y los valores, que en log primeros once meses superaban a los de
igual periodo de afio anterior en 631.755 pesos oro, disminuyen de
134.054.805 en 1928 a 133.823.374 en 1929, o sea en 231.431 pescs
oro, equivalentes al 0,2 por ciento.

En este rubro llama la atencién e] descenso en los embarques
de tasajo, que de 4.858 toneladag por un valor de 1.133.468 pesos
oro, en 1928, bajan a 343 tonedalas con 94.488 pesos oro, marcando
una diferencia absoluta en cantidad de 4.515 toneladas y de pesos
1.038.980 oro en valor.

CUEROS

El renglén de los cueros también acusa dismmnucién, Los
embarques de cueros vacunos descendieron de 142.233 toneladas en
el afio 1928 a 129.343 en 1929, o sea en 9,1 por ciento y sus
valores de 70.005.249 a 42.041.687 pesos oro, o sea un 40,6 por cien-
to, lo que registra fla mas fuerte baja habida en ¢l nivel de pre-
cios de 1929. Los embarques de cueros lanares decrecieron de 20.8il1
toneladas en 1928 a 20.002 en 1929, y sus valores de 9.064.395 a
7.653.361 pesos oro,

LANAS

Las lanas sucias aumentaron de 117.631 toneladas en 1928 a
119535 en 1929, pero sus valores disminuyeron de 74.790.110 a
63.429.222 pesos oOro.

PRODUCTOS FORESTALES

Dice mas adelante el informe: En 1928 se exportaron 398.560
toneladas de productos forestales con un valor de 24.419.110 pe-
so8 oro contra 342.829 toneladas con un valor de 18.388.174 pesos
oro en 1929, lo que marca un descenso relativo del 14,0 por ciento
en tonelaje y del 24,7 por ciento en valor.
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Mientrag el extracto de quebracho marca apreciables dismi-
nuciones en cantidad y valor, los rollizos se mantienen casi al
nivel del afio anterior. En efecto, en 1928 se exportaron 202.633
toneladas. de extracto con un valor de 20.078.673 pesos oro y
164.732 toneladas de rollizos con un valor de 3.576.413 pesos oro,
contra 160.688 toneladas de extracto con un valor de 13.863.296 pe-
S08 oro y 136.306 toneladas de rollizos con un valor de 3.913.694
pesos oro en 1929,

Consigna luego el informe la estadistica de las exportaciones
mensuales de los principales productos y sus correspondientes pro-
medios de precios, como también las cantidades y valores de esos
productog exportados durante los afios 1928 y 1929.

Los derechos de exportacién representan un 0,83 por ciento
sobre el valor tota] de lo exportado en el afio 1929 contra 1,18 por
ciento, en 1928, ‘

Las exportaciones de oro amonedado durante el afio dltimo
ascendieron a 174.397.522 pesos oro contra 12.343.110 en el anterior.

RECAUDACIONES ADUANERAS Y PORTUARIAS

El cuadro siguiente informa sobre las recaudaciones aduaneras
v portuariag en el afio 1929 comparadas con el de 1928:

iDerechos y rentas 1929 1928 1929

Derechos de importacién. 148.567.624 145.255.
Derechos de exportacion. 7.940.048 12.451.
Demés rentas aduaneras y

0 - 3.312.174

45
442 — 4.511.394

portuarias. . . . . . 30.033.301 31.215.612 -— 1.182.011
Totales . ., .. . . 186.540.973 188.922.204 — 2.381.231
%*
LI
E! problema agrario y la Durante los ultimos meses han llega-
sconomia nacional (1) do del interior las noticias méas alarman-

tes sobre el desastre agricola, cuyas
proporciones son realmente pavorosas en algunas zonas del pais.
. Las informaciones del Sur de Cérdoba, Sudoeste de Buenos Aires
y Centro y Sud del territorio de la Pampa coinciden en que el fan-
tasma del hambre avanza a lo largo de los campos desolados por
la prolongada sequia y que las haciendas por falta de pastoreos se
encuentran en la més desventajosa situacidn.

Que la miseria exista en lag ciudades — donde el pauperismo al
lado de la abundancia es enfermedad crénica y antigua — no puede
sorprender a nadie, pero que ella invada la dilatada campafia es algo

~.. que llena de estupor.

(1) De la revista Interés Nacional, de Buenos Aires, Ne 22.
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EI CA80 DE ALPACHIRI

En pocos sitios el desastre agricola ha sido tan intenso como en
Alpachiri, pueblo del sur de la Pampa, donde la cosecha, debido a
la prolongada sequia se perdié por completo. Mds aun: por falta
de pastos naturales y de forraje los colonos vieron morir, con inusi-
tada rapidez, sus animales de labranza. Algin tiempo mas tarde co-
menz6 a faltar alimentacién en la chacra y hasta se cita el caso

horrible (mencionado por la prensa diaria), de que han fallecido
varios nifios de inanicién después de haber soportado algunas se-
manas a mate cocido y galleta.

El enviado de un diario metropolitano a la regién aludida con-
cretd la desolacién con estas elocuentes palabras: “No hay ni siquiera
una mata de pasto para los animales de trabajo. Las mujeres y los
nifios son quienes mas padecen el hambre. El crédito se ha cerrado
sin ninguna contemplacién. No hay esperanzas, debido al rigor de
los vientos'y de la sequia, que se siembre mafz. La arens lo ha ta-
pado todo.”

SIN CREDITO Y CON AYUDA TARDIA

Desde mediados del afio tltimo, los agricultores de la Pampa,
Cérdoba y de una vasta zona de Buenos Aires, solicitaron con in-
sistencia ayuda de los poderes ptiblicos. Los del primer Estado pi-
dieron el 3 de octubre al Banco de la Nacién un crédito de seis
pesos por hectidrea para sembrar mafz. jHasta el 20 de diciembre
los colonos no recibieron respuesta! Poco después — y luego de
haber recurrido por medio de varias delegaciones al P. E. — recién
se anuncié que los agricultores serian ayudados.

LA SITUACION DEL COMERCIO

El perjuicio se extiende, también en alto grado, al comercio ¥
a las diversas industrias, repercutiendo, como es logico, en todas
las actividades sociales; pero aguél sobre todo ha recibido un recio
golpe. En la zona de Guatraché (F. C. 8.), el monto de los créditos
adeudados por los colonos s6lo a cuatro casas comerciales es de
950.000 pesos.

Por su parte, muchas casas mayoristas han cortado el crédito,
si bien han concedido un afio de prérroga para las obligaciones pen-
dientes. Lo mismo han hecho las instituciones bancarias.

La, unica esperanza, pues, se dirige al Gobierno.

LA DEMANDA DE AUXILIO

Los pedidos de auxilio por espacio de varios meses han llegado
hasta la Casa Rosada con todos los caracteres de un incesante cla-
moreo. Desgraciadamente, el concurso esperado demord mucho. Los
reclamos han ofrecido notas realmente emocionantes, Un agricultor
ruso del sur pampeano se dirigié al P. E. diciéndole que habia pa-
sado varios dfas sin comer y agregaba: ‘‘dentro de poco tiempo
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guedarin sin pan mi mujer y mis hijos, ¥ yo no tengo con qué
comprarlo; si no me ayudan tendré que salir a robar”. Ung dele-
gacion que llegé hasta las autoridades interinas de dicho territo-
rioc entregé una nota que terminaba con estas palabras: “Después
de muchos aflos de trabajo hoy estamos en la mas espantosa mi-
geria; la situacién es inaguantable y muy pronto, acosados por el
hambre, olvidaremos todo razonamiento, todo respeto, toda ley ¥
atentaremos contra todo aquellp que nos impida satisfacer nuestras
apremiantes necesidades y las de los seres queridos que nos rodean.”

Asf pedian ayuda los trabajadores de los campos, los que con-
tribuyen, con singular eficacia, a fundamentar la grandeza mate.
rial del pafs!

E1L PRONOSTICO OFICIAL

Mientras las delegaciones de colonos — que hacian un supremo
esfuerzo de solidaria colaboracién para reunir algunos fondos des-
tinados a los gastos de viaje -— llegaban hasta la Casa de Gobier-
no, no sin sufrir enervantes esperas, el Ministerio de Agricultura,
usando los datos que le suministraba el cuerpo de inspeccién rural
v corresponsales de la Direccién de Economia y Estadistica, lo-
graba concretar el prondstico del 4drea sembrada y de las pérdidas
sufridas.

Este trabajo, si bien se ha efectuado con espiritu optimista
dadas las caracteristicas de estag labores oficiales, no deja de ser
interesante y 1util porque a través del mismo se aprecia, en lineas
generales, la actual situacién agraria.

El total del 4rea sembrada en el pais durante ellafio dltimo es,
de acuerdo a los datos suministrados por el Ministerio de Agricul-
tura, segin el citado prondstico, el siguiente, en hectdreas:

Trigo Lino Avena Cebada Centeno Alpiste

7.863.125 2.895.100 1.511.108 596.972 522.454 25.460

Este total se descompone por provincias y territorios asi:

‘ Cen- Al-
! Trigo Lino Avena |Cebada| teno piste
Buenos Aires .|3.345.380{ 536.240{1.190.165/411.370/188.920{17.305
Santa Fe. . .| 819.215|1.127.290 55.440| 33.250| 27.700] 1.180
Cérdoba. . . .|2.193.600] 414.600 59.875| 42.745; 67.654] 5.100
Entre Rios . .} 415.280] 720.220] 109.500| 6.325 530 895
San Luis . . . 51.600 900 2.600 900] 23.500{ —
S. del Estero . 39.050 33.800 4.400| 2.582] 5.000 100
La Pampa . .| 956.800 52.000 67.300] 35.850{193.200 880
Otras prov. y
territorios. . 42.200| 10.050 22.330] 13.950| 15.950{ —
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LAS PERDIDAS

La Direccién de Estadistica, reunidos todos los elementos indis-
pensables, ha llegado a la conclusion que el porcentaje de. las pér-
didas sufridas como consecuencia de la sequia, pues no se han to-
mado en cuenta los perjuicios ocasionados por plagas.y otros factores
que afectan a la produccién, es el que se indica a rengién seguido:

Trigo Lino

% %
Buenos Aires . . . . . . .. .. 14,4 1.1
Santa Fe . . . . . . . . . ... 30.6 52.0
Cérdoba . . . . . . ... ... 17.2 30.1
Entre Rios . . . . . . . . . .. 1.1 00.9
San Luis . . . . . e e e e .. 60,0 80.0
Santiago de] Estero . . . . . . . 32.0 53.3
La Pampa . . . . . . . . . .. 15.0 —

Otras provincias y territorios . . — —_

Deduciendo las cantidades de las mencionadas pérdidas las
hectareas sembradas de trigo y lino son:

Trigo Lino

Buenos Aires . . . . .. .. .. ... 2.854.141 530.205
Santa Fe . . . . . . ... ... ... 568.134 540.627
Cordoba . e e e e e e e e e e 1.815.180 289.610
Entre Rios . . . . . ... ... ... 410.515 713.520
San Luis . . . . .. .. ... ... .. 20.640 180
Santiago del Estero . . . . . . . . . . 26.550 15.800
La Pampa . . . . . . .« . . ... 804.800 52.000
Otras provincias y territorios . . . . . 42.200 10.050
Totales. . . . . 6.552.160 2.152.092

Si comparamos las cifras del 4drea de trigo 1929 con la de 1928
encontramos a favor de este dltimo unas 600.000 hectireas mas.

CALCULO DE PRODUCCION

Respecto de la cosecha actual es muy diffcil hacer un cilculo
sin temor de incurrir en importantes errores; en efecto, la reco-
leccion conocida ya viene a demostrar que aun ‘es inferior a lo
que la mayoria pensaba. Con frecuencia se lee en la seccién tele-
grafica de los diarios que aun en zonas como las de Santa Fe y
Entre Rios, el rendimiento es inferior y que en las regiones del
Sur cordobés y en los sitios de La Pampa donde se han efectuado
tareas de cosecha “el producto no responde ni a la cantidad de
semilla empleada.’
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Sin embargo, se calcula la producecion en toneladas:

Trigo Lino | Avena ]C’ebada Cen- | Alpiste
teno :
Buenos Aires . .|1.825.892{330.000(850.000/300.000] 60.000 9.000
Santa Fe . . . . . 350.000(340.000] 6.500f 4.500| 3.500 500
Coérdoba . . . . .| 995.000(150.000; 18.000( 6.000| 19.000} 1.500
Entre Rios . . . .| 318.000]/550.000{ 40.000| 2.000 450 700
San Luis . . . . . 1.300] — e — — —
S. del Estero . . . 16.000; 4.000 600 300 600 15
La Pampa. . . . . 100.000{ 3.000{ 8.000| 8.000| 15.000 50
Otras provincias y
territorios . . . 38.000| 4.000] 25.000{ 10.000| 10.000{ —

La Direccién de Economia Rural y Estadistica considera que la
produccién general de la Republica asciende a las cifras globales que
se indican a renglén seguido:

Trigo . . . . . . . . ... 3.896.637 toneladas
Lino . . . . . .. .. .. 1.412.506 ”
Avena . . . . . .. .. .. 987.305 9
Cebada. . . . ... . ... 366.058 "
Centeno . . . . . .. ... 119.980 ”
Alpiste. . . . . . . . . .. 12.209 '

Conviene recordar el monto de la produccién de la cosecha
1928-1929 para apreciar la diferencia en su favor con la actual; sus
guarismos son estos:

Trigo . . . . . ... ... 8.365.097 toneladas
Lino. . . . . . . .. e . 2.103.462 s
Avena . . . . . . . . ... 945.974 .
Cebada. . . . . ... ... 366.087 .
Centeno . . . . . .. ... 194.120 .
Alpiste. . . . . . . . . .. 14.000 a

Hay que agregar, ademas, en la cosecha 1928-29 la produceién
de maiz, que ascendié a 5.885.563 toneladas, cantidad inferior en
2.000.000 a 1a de 1927-28.

L.A DIFERENCIA ES GRANDE

La elocuencia de estas cifras es irrefutable. Comparemos 1la
produceioén calculada para la cosecha 1929-30 con la de la anterior en
1o referente a trigo y lino solamente; ahora tenemos una merma de
4.468.460 tonelas del primer cereal y de 770.946 del segundo.
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LA OPINIOK EXTRANJERA

Ta trascendido al extranjero, como no podfa ser de otra ma-
nera, la afligente situacién agricola de nuestro pafs, originando va-
riados comentarios.

Wl diario “Tageblatt”, de Berlin, dice que es gensible para Ale-
mania este desastre y agrega que &l es debido al vetusto sistema de
cultivos extensivos. “Wall Street Journal”, de Nueva York, mani-
fiesta: “Aquel pafs parece frustrar todas las tentativas para obtener
informes fidedignos sobre la cosecha de sus cereales, pues mientras
las cifras oficiales de la produccién ascienden a 148.000.000 de
bushels un perito de Chicago que esti en la Argentina pronostica
que s6lo seri de 146.000.000.” Afiade que a las ‘extraordinarias se-
guias hay que agregar otras dificultades.” Por su parte el Boletin del
Departamento de Agricultura de Estados Unidos de Norte América,
expresa gue la produccién argentina de cereales s6lo llegard a
55.627.000 bushels, lo que significa una disminucién con respecto a
la anterior del 32,8 %. “The Times”, de Londres, y “Le Journal”, de
Paris, se ocupan también del mismo asunto, coincidiendo en que si
la Argentina giguiera otros métodos podria conjurar el peligro de
sus periodicas seguias.

Este interés se explica no sélo por la circunstancia especial de
que ha trascendido el desastre sino en razén de que la produccién
mundial de cereales y sobre todo 1a de Australia ha disminuido; asi
lo hace notar también “New York Times” que “ese pais no podra
exportar en los seis préximos meses mas de 50.000.000 de bushels
contra los 84.000.000 que export6 en 1929 y contra los 75.000.000 que
es el promedio de la exportacion australiana durante seis meses de
los tultimos cinco afios.”

ErL GOBIERNO PROVIDENCIA

Librada la agricultura argentina a sus propios recursos, cuaundo
se presenta una crisis como la actual, rectrrese a los poderes pi-
blicos para conjurar el mal.

El P. E. actual, después de largas y engorrosas gestiones por
parte de los interesados, resolvié acordar ayuda por medio del
Banco de la Naciéon. Pero he ahi que ese concurso es parcial y no
general, como debia ser. Efectivamente, su primer decreto del 20
de diciembre establece que esa institucién bancarig dard créditos
(cuyos limites y condiciones fija) a los colonos establecidos en
ciertas lineas ferroviarias del sub bonaerense y pampeano, es decir
para los de una parte donde se ha hecho sentir el desasrte; en
cambio, los colonos del Sur de Coérdoba y Norte de La Pampa, que
también sufren la pérdida de sus esfuerzos, no han sido incluidos
en la ayuda oficial. En los ultimos dias han efectuado asambleas
y la han reclamado en la esperanza de que también les alcance.

Hace poco, el P. E. dispuso que el Director de la Defensa Agri-
cola, en representacion del Ministerio de Agricultura, se traslade
e las zonas desde las cuales se solicita amparo y que lleve varios
tercios de yerba y bolsas de harina.



INFORMACION ECONOMICO-FINANCIERA 339

Ademés, el Ministerio de Obras Publicas acordé que los colonos
sean ocupados como peomes para el arregle de caminos en las mis-
mas regiones a fin de que, en esa forma, puedan reunir algunos
dineros. (;Caminos ahi donde no hay nada que transportar?).

EL VERDADERO MAL

La sequia, que suele manifestarse en ciertas zonas con bastante
frecuencia, no es el unico ni el mayor mal de nuestra agricultura;
ella agrava el estado general en que se desenvuelve, a través de
los afios, el colono.

Si 6ste desarrollara su accién dentro de un sistema de facili-
dades y de justos beneficios en recompensa a sus incesantes esfuer-
zos, es indudable que por perder uno o dos afios la cosecha no que-
daria reducido a la miseria y temdria reservas para vencer estas
contingencias con éxito. En consecuencia, el régimen dominante
no puede ser bueno.

Hay que buscar las causas de estos desastres no sélo, pues, en
las inclemencias de la naturaleza, siempre transitorias, sino en la
organizacién general de la industria, que debiendo renovarse hacia
un mayor progreso, parece estar cristalizada entre nosotros por
descuido e ignorancia de los propics interesados y por una criti-
cable desidia de los gobiernos.

LEYES AGRARIAS

A pesar de todo lo que se ha hablado nada concreto se ha
hecho para dotar al pais de una saludable legislacion agraria; sélo
de tiempo en tiempo el gobierno toma alguna medida que gene-
ralmente, como en la actualidad, no es mas que un paliativo que
adormece pero que no cura, algo asf como una simple cataplasma
en la dolencig de un enfermo crénico... !

Necesitamos medidas de fomento agricola-ganadero, reglamenta-
cién legal de los contratos, entrega de las tierras en propiedad a
los colonos por medio de créditos bancarios, difusién cientifica de
los cultivos apropiados a las diversas zonas e incremento de la
granja como expresidén concreta de produccion mixta, “desglosa-
miente de colonos” para aprovechar las mejores tierras con aquellos
va experimentados, rebaja de los fletes y pasajes, formacién de las
industrias derivadas a fin de que muchos productos sean elabora-
dos ahi mismo donde se obtienen, y, en sintesis, son indispensa-
bles en nuestro pais esas iniciativas sabias y previsoras, llamadas
a conjurar la mayoria de los peligros y a facilitar el natural des-
arrollo de nuestra principal fuente de riqueza, y que en paises como
Estados Unidos de Norte América constituyen un vigoroso cuerpo
de lqgislacién, frecuentemente perfeccionado, que recibe el nombre
comin de “leyes agrarias y de fomento industrial”. Ademds, en
algunos paises existe una legislacién especial, muy adelantada, sobre
cooperativas, cuya accion respecto de 1z agriculturag es de una
grande y permanente trascendencia; es verdad que el cooperativis-
mo en ciertas provincias, como Entre Rios, se ha extendido y da
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inmejorables frutos, pero en muchas zonas agricolas es poco menos
que desconocido.

AHORA ES EL MOMENTO

Tsta nueva vy dolorosa experiencia debe mover las voluntades
para que el problema agrario, acaso el mas grave que existe en la
Republica, sea estudiado con detenimiento y resuelto con patrio-
tismo. La evidencia del mal que ha llevado la miseria a miles de
familias trabajadoras y la incertidumbre de la futura cosecha dehen
hacer meditar a quienes integran los poderes publicos sobre la opor-
tunidad del momento.

Fsta es una cuestién que no sélo interesa a los trabajadores
del campo, donde se forja el mis sélido poderio de los pueblos, sino
a todos los elementos eficientes de la Nacién, pues cuando los pro-
ductores se enferman o las fuentes de produccién languidecen, las
ciudades sufren también, la economia del pueblo se resiente, el
crédito exterior disminuye y hasta la garra invisible del pesimismo
tortura los espiritus bajo la visién de un porvenir incierto.

Si hay un error que corregir, si hay una injusticia que re-
parar, si hay un obsticulo que vencer, si el Gobierno tiene una
funcién social que cumplir, ¢por qué conformarse con la aplicacion
de leves paliativos en lugar de acometer, sin demora, la definitiva
solucién de este asunto nacional? ’

*

ESPANA

Los investment trusts (1) La moderna finanza con sus problemas

de relacién entre la creacion del ahorro
y su inversién hasta convertirle de nuevo en rigueza circulante
o crédito impulsador de ésta, presents tipicos agrupamientes de
actividades que dan una mayor movilidad a log factores que jue-
gan en la vida de log negocios bursatiles,

Dentro de estos agrupamientos, log “trusts” oresentan una
tipica faceta de la moderna finanza en relacidén con las sociedades
manejadoras de valores.

Los “Investment Trusts”, es conveniente aclararlo, mada tie-
nen que vez con los “trusts” industriales o comerciales, agrupa-
mientos o cncentraciones, buscando la eliminacién de competen-
cias. Ninguna relacién tienen tampoco con los *“holding”, entida-
des bancarias por lo regular, buscando mayorias o controles en
ciertos negocios por el acaparamiento de acciones. Ni aun los
“Investment Bankers”, especie de Sindicatos de emigién o Bancos
de valores, tienen con ellos parecido, aunqgue son las entidades de
mayor relacién.

(1) De la Revista de Economie y Hacienda, de Madrid, marze
1¢ de 1930. :
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Los “Investment Trusts”, antiguos ya en la economia inglesa,
pues los primeros nacieron en HEscocia a mediados del pasado si-
glo,  eran, sencillamente, agrupamientos de grandes capitalistas,
generalmente coherederos de grandes fortunas que se creaban
para administrar en conjunto unos <capitales comunes., Los ingle-
ses, viendo el éxito escocés, copiaron el sistema. En 1863 se fun-
daba en Londreg el primer “Trusts de inversiones”. En 1890, exis-
tian 55. Actualmente, suman 150 con mas de 30.000 millones de
francos de capital.

Los Estados Unidos, vieron la utilidad de estas concentracio-
nes de inversién y los 18 “trusts” que existian en 1924 se convier-
ten en 200 a estas fechas, con un capital que suma 37.000 millones
de francos,

Gracias a estos “trusts” han sido posibles muchas coloniza-
ciones modernas, muchas expansiones industriales, como la de los
Estados {Unidos, por ejemplo,

Kl principio fundamental de estas Corporaciones radica en la
seleccion de valores, en su diversidad, en la formacién de la carte-
ra, que elimina ¢ reduce las pérdidas por la division de riesgos.
Austeramente, econémicamente administradas, las entidades ingle-
sas de esta clase, pese a la profunda crisis de 1913 a 25, no han
dejado de distribuir regularmente del 10 al 15 por ciento de divi-
dendo a sus accionistas.

La escaga cuantia de los gastos de administracién — 0,60 por
100 — en contraposicién con los elevados gastos bancarios de Hs-
pafia y su divisién de riesgcos, hacen que estas entidades consti-
tuyan para el ahorro y el capital un verdadero seguro contra las
pérdidas. QGobernado por hombres entendidos, operando siempre
en grueso, diluyen las fluctuaciones adversas, tyv en cambio se
aprovechan con un buen servicio de informacién de las plus valias.
Sus negocios, nunca pueden ser realizados por los especuladores
aislados que operan en cantidades mdas limitadas y sin servicios de
informacién organizada.

El “trust” inglés, representacion de su clisicag seriedad de
negocios, se diferencia mucho del americano. Aquél formg su car-
tera con obligaciones o fondos publicos (37 por 100), acciones pre-
ferentes (19 por 100) vy acciones ordinarias (44 por 100). Es el
tipo cldsico. Los “trusts” americanos, nacidos en un pafs donde
un doélar oro representa 10 de crédito, son mdas audaces. Y méas
varios.

Los 200 que ahora existen con sus 1.200 millones de doélares,
tienen que responder a la agitada vitalidagd de 20 millones de
personas  adineradas, al espiritu de especulacién del pais que da
a luz especulaciones tan aventuradas como la «que ahora acaba
de fracasar y que eeguramente pasara a la historia. Y al final, no
siempre responden a la honrada tendencia de los agrupamientos de
inversién. Por ende, corren mayores riesgos, como ha sucedido
con el iltimo “crack” de Nueva York. ‘

Los “trusts” americanos pueden ser “trusts” propiamente di-
chos o Sociedades por acciones. “Trusts” fijos o semifijos o a
gestion libre, y aun en éstog existen los “trusts” generales y los
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especializados, operando sobre grupos de valores segfin los nego-
cios que representen, ,

Como se ve, el origen del “Investment Trust” ee desvirtfia
para convertiree en empresas donde ganan loe capitalistas y los
administradores, que a final pueden ser Bancos, grupos de finan-
cieros o Compafiias de inversién.

A veces, los gerentes aportan capital, otras, no. Generalmen-
te, sobre el monto de los valores se hacen emisiones de certi-
ficados. Negocios, ya, en fin, que tienen su publicidad y a veces,
su “bluff”.

EFg curioso, mostrando la sutileza financiera americana, ana-
lizar los “trusts”, pero sin que el capitalista o el ahorrg gocen de
ese beneficio,

Dificil sera, por ahora, mientras la tributacion por utilidadex
y timbre no se reforme, encontrar fla f6rmula que haga viable la
existencia de estos refinados instrumentos de la vida econémica.
No es posible encontrar rendimientos en  una entidad de esta
clase que ha de pagar por las utilidades propias, que son a la vez
las de sus valores de cartera, que ya tributaron a su vez a lo
mejor por partida doble si estos titulog representan partes de una
entidad que a] mismo tiempo extendié sus actividades a otros ne-
gocios afines. Sobre esta base tributaria no son posibles estas
sutilezas financieras. En Hspafia hacen falta los “Investment
Trusts” para fortalecer el crédito industrial y encauzar el ahorro,
y es de esperar que se estudiardn las reformas necesarias de la
legislacién fiscal que permitan el establecimiento de estos ftiles
y necesarios instrumentos de colocacién de capitales.

£

EIN

ITALIA
i La economia italiana Por los datos que acaba de hacer pii-
en 1929 (1) blicos el Gobierno fascista, se ve que la

balanza del comercio exterior de Italia
ha mejorado en 1929 respecto a la de 1928; siendo de esperar que
pueda llegar dicho pais a una situacién de equilibrio en lo que a ese
comercio se refiere. El aumento de la exportacién, respecto a 1928,
asciende a 327 millones de liras (0,2 por 100), la disminucién de
lag importaciones ha sido de 567 millones de liras (0,2 por 100)
disminuyendo la balanza comercial, seglin eso, en 895 millones de
liras, sumando’ ese saldo pasivo 6.466 millones de Yrag en 1929,
contra 7.361 millones en 1928; este decrecimiento del pasivo baja
en un tercio para la importacién y en dos tercios para la exporta-
cién. A la baja de la importacién ha contribuido 1a menor' en-
trada de substanciag alimenticias extranjeras, de las cuales Italia

(1) De Espaiia Econdémica y Financiera, Madrid, 22 febrero 1930.
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ha comprado mucho menog que en el afio anterior, hasta el punto
de que esto ha contrarrestado el notable aumento que ha experi-
mentado la importacién de primeras materias y articulos fabrica-
dos. En cuanto a la exportacién, el aumento se debe a la mayor
venta al extranjero de viveres y e articulos fabricados. A decir
verdad, esas cifras del comercio exterior se podran reputar como
exactas cuando se llegue a fijar la verdadera situacién del mismo,
indicando para ello las cantidfades y mercancias importadas y ex-
portadas y haciendo un estudio de las modificaciones de los precios,
los cuales han oscilado mucho durante los Gltimos afios, especial-
mente en 1o que a viveres y materias textiles se refiere.

Bl turismo ha dado en Italia, durante el afio 1929, el mismo
resultado, aproximadamente, que en 1928, Antes de la guerra so-
lian entrar en el mencionado pais unos 600.000 extranjeros y ha-
cfan en ¢l un gasto de 500 millones de iras. Al surgir la guerra
se perturb6 extraordinariamente el turismo, que no resurgié hasta
1924, v en 1926 ya entraron en [tallia 1,12 millones de extranjeros,
que dejaron en este pafs 3.168 millones de liras. En 1927, el

~namero de turistas fué de 1,07 millones, v la cantidad de liras que

gastaron en [talia fué de 2.500 millones, y en 1928, los turistas
fueron 1,10 millones, y el dinero gastado por ellog ascendi6 a
2.605 millones de liras. Se calcula que para 1929 las cifras seran,
aproximadamente, las mismas gue en 1928. No tiene nada de par-
ticular que en los afios inmediatos al término de la guerra, la
estadistica del turismo indique fluctuaciones sorprendentes, pues
el cambio internacional también las sufria.

En ¢l mercado del capital ha sentido Italia los efectos de lo
acaecido en igual mercado de los Estados Unidos. Durante los
meses de septiembre y octubre afluyeron a Italia muchos paque-
tes de acciones de Sociedades de las industrias mineras, automo-
vilista, quimica, etc., acciones que, a impulsos de una viva especu-
dacién, habian sido adquiridas antes por capital norteamericano,

El aumento experimentado en la exportaciéon de substancias
alimenticias y la disminucién que se obgserva en la importacién
de las mismas se deben a las buenas cosechas recogidas en Italia en
o] pasado afio. Por efecto de éstas se eefiala ain hoy una baja
de precios de ciertos productos, }Jo cual esti originando una grave
crisis de la agricultura y de las industrias de ésta derivadas. La
oleicultura, por ejemplo, se encuentra en situacién muy dificil, por-
(ue no s6lo en Italia, sino también en otrosg paises, la produccién
ha sido muy abundante. Efecto de esag buenas cosechas que tiene
Italia, los precios han bajado mucho, precisamentg lo qQue no ocu-
rre €n Espafia.

En 1926 se cotizaba el buen aceite de oliva a 1.300 libras el
hectdltitro; en 1927, a 1.037 libras; en 1928, a 885 liras; y en 1929,
a 610 libras, habiendo sido atin menor el precio que rigié en los
meseg de otofio de este filtimo afio, Factores también de esa de-
preciacién a que nos referimos son los deficientes métodos de la
fabricacion y la falta de organizacién que predomina en la venta
de dicho articulo, es decir, que Italia en este asunto se encuentra
a la altura ide nuestro pafs. Log fabricantes de aceite de oliva
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piden se evite la competencia gue les hace la fabricacion de
aceite de semillag oleaginosas.

La vinicultura no e halla en mejores condiciones que la olei-
cultura. Segin parece, ha disminuido en Italia el consumo de
vino, y no por el establecimiento de una ley s&eca, sino porque el
fascismo es contrario al uso de bebidas alcohélicas, y muchos de
los afiliados al mismo han suprimido en sus familias el consumo de
vinos y licores. Los vinicultores italianos tienen la esperanza de
que el gobierno remediara la crisis de la indusiria por ellos ejer-
cida; pero nos parece que poco podra hacer €1 mismo contra la
voluntad de log fascistas, que no quieren usar de esas bebidas.

El cultivo de] arroz allcanza en Italia grandes proporciones, iy
consecuencia de ello eg que este producto baja de precin. Se ha
tratado de emplear por los cultivadores diversos medios de mejo-
rar el mercado, entre ellos el de obtener rebaja en el coste del
transporte ferroviario y el de llevar a cabo una intensa propaganda
que estimule ¢l consumo de dicho articulo, pero todavia no se ha
logrado la deseada mejora. A fin de descongestionar de aceite ¥
de arroz el mercado interior, ha dispuesto el gobierno que ambos
productos se empleen abundantemente en la alimentacion del
soldado.

Una industria que hace en Italia grandes progresos y que en
nuestra, nacién no 'adquiere toda la importancia que debiera, es Ia
floricultura. Segin la estadistica oficial, el valor de ese género de
produccion asciende a 300 millones de liras anuales. La exporta-
cion de flores frescas, que ascendié en 1922 g 10.000 quintales mé-
tricos, ha aumentado hasta 22500 quintales métricos en 1928.

La floricultura existe en numerosas zonas del territorio italia-
no, pero Liguria da el 8 por 100 del valor de tan interssante
produccién. En Italia, como en Holanda, se utilizan aviones para ¢l
transporte de las flores frescas, pero bueno serd advertir que este
moederno medio de transportarlas hace que la floricultura italiana
tenga que sufrir la ruda competencia de las floriculturas holandesa
7 francesa.

La cria de ganados adquiere en Ifalia bastante importancia,
merced al empleo de Ppiensos muy alimenticios, del mejoramiento
de los establos y de la aplicacién rigurosa de medidas preventivas
contra las enfermedades, en todo lo cual se emplea considerable
suma de dinero.

Se hacen en Italia trabajos para formar un censo agropecua-
rio exacto, en el que han de ffigurar el nimero de habitantes de-
dicadog a la agricultura y a la ganaderia, la cantidad de cabezas
que componen ésta y otros datos complementarios que darin a
conocer al pais y al extranjero e] desarrollo que las citadas fuentes
de riqueza han adquirido en estos tyltimos afios,
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