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de L.uciano Romier

La Previsi6én en las Cuestiones Bursditiles @

Son muy numerosas las formas en que una persona puede
intervenir, como comprador o como vendedor, cuando se trata
de hacer transacciones en las Bolsas de Valores. No preten-
demos hacer una lista de todos los casos posibles, ni tampoco
ensayar la descripeién del ingenio humano. La vida de los
mercados estd hecha, teéricamente, de la oferta y de la de-
manda que buscan encontrarse. En la practica, la oferta y la
demanda necesitan ser estimuladas u orientadas por una atrac-
cién reciproeca que hace nacer el arte de la persuasion. Se
puede persuadir a alguien lealmente, se puede también persua-
dirle enganosamente. Seria ingenuo y vano el pretender fijar
puntos de referencia en tal dominio. El argumento de la mo-
ralidad mismo no decide nada. Acontece a menudo y en la
Bolsa mas que en ninguna parte, que el hombre que os ha
engafiado de hecho, se haya engafiado primero a si mismo.

Dejemos de lado las quejas de la buena gente que cree
haber sido engafiada por los consejos de tal o cual. Hay que
tener una singular confianza en el desinterés de sus semejantes
para imaginarse que hay individuos cuya ocupacién consiste
en procurar gratis al préjimo el medio de ganar fortuna, sien-
do que el Banco més grande del mundo no regala ni una es-
tampilla a sus clientes. Esta enfermedad del espiritu humano
aparece sin limites en las cosas de la Bolsa.

Se desearia corregir esta enfermedad, pero ninguna exhor-
tacién o instrucién proveniente del exterior puede cambiar
este estado de cosas. El gusto por el juego crea hasta en los
cerebros mis frios una credulidad y una inclinacién a las ilu--
siones que sdlo son curables por el esfuerzo personal. Dejemos

(1) De Revue des Deuxr Mondes, tomo 59, pag. 922. Traduclido
por F. A. Bidabehere.
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también las reeriminaciones de las personas que atribuyen
reveses a la falta de regularidad en el mecanismo de la Bolsa.
Esta categoria de clientes es igualmente incorregible. A sus
ojos la Bolsa sblo vive de conspiraciones: el alza y la baja
traducen en ella una lucha secreta de potencias oscuras. El todo
estd en entrar a tiempo en la conspiracién que saldri victo-
riosa. Si por casualidad se ha errado en la partida, es que hubo
un traidor. En la Bolsa no encontraréis jamis un jugador sin
suerte que no tenga un ‘‘traidor’’ que no denunecie tal o cual
grupo, tal Banco, tal agente, tal comisionista, tal Ministro, tal
Estado. Contra los que nada se puede. Lia imaginacién bolsista
es esencialmente roméntica y presuntuosa; roméntica, porque
busca sin cesar la hermosa aventura; presuntuosa, porque cree
que la suerte es una especie de privilegio que se trasmite por
los datos. Una vez que se ha obtenido el dato y obtenido el
privilegio, la aventura debe seguir, si no sigue: hay robo,
fraude, traicién.

Seria perder el tiempo, el intentar quitarle esa eredulidad
al jugador de Bolsa o poner un freno a su imaginacién, Su
credulidad y su imaginacién estdn unidas a su pasién.

Quedan los ciudadanos que buscan en la Bolsa no una
suerte en el juego o un coneurso de filantropia financiera, sino
simplemente un mercado. Estos tienen el deseo legitimo, sin
ninguna duda, de hacer produecir sus capitales o sus economias
del mejor modo posible sin contar demasiado con los milagros
y reduciendo la parte del azar. El defecto méis comiin en ellos
es un exceso de légica que les impide ver més allA de un razo-
namiento 0 un cileulo incompleto. El abuso del silogismo tan
frecuente en los franceses da las peores vistas respecto a los
negocios y aporta una falsa seguridad que excluye la vigi-
lancia. En América el cliente de la Bolsa se arruina casi siem-
per a causa de su fé ilimitada en su suerte; entre nosotros se
arruina porque quiere tener razén contra los hechos.

_ Pero, por lo menos, cuando las victimas de la Bolsa no

obedecen a una pasién ciega y pecan solamente por error de
método, pueden instruirse sobre ciertas realidades. Entre las
realidades a menudo desconocidas, estdn las propiamente eco-
némicas que dominan las corrientes de la Bolsa. Ellas solas
ofrecen al observador una materia més ¢ menos sélida sobre la
que ejercera la facultad principal del espiritu de los negoeios;
la facultad de prevision.

La previsién a corto término y, la previsién a largo tér-
mino corresponden a costumbres distintas y reposan sobre he-
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chos muy diferentes. Esto parece una constatacién de eviden-
cia. Pero hay que creer que la evidencia escapa a un gran ni-
mero de espiritus si es cierto que la mayor parte de las decep-
ciones de los clientes de la Bolsa, aparte de las imprudencias
del juego propiamente dicho, provienen de una confusién
habitual entre las cifras que valen para una previsién a corto
término y las que valen para una previsién a largo término.

Tal posicién es buena para quince dias, pero no vale
nada para tres meses o para un afo, y reciprocamente. Cuin-
tas gentes creen poner en cartera valores que consideran du-
rables por tener fe en una publicidad efimera! Cuintas gen-
tes, a la inversa, pierden por haber especulado a destiempo
‘sobre valores cuyo porvenir es seguro, pero gque no estaban
favorecidos por la opinién del momento! Y ecudntas gentes,
en fin, después de una operacién bien llevada se dejan sor-
prenden por el derrumbe generval de la tendencia que de
buen o mal grado arrastra los valores buenos y los malos. Lia
previsién a corto término se forma naturalmente sobre cifras
reducidas y muy- a menudo sobre incidentes o aceciones arti-
ficiales. Es el campo familiar de los profesionales que
operan en la medida de su perspicacia, de las informaciones
diarias y de los instrumentos de presién de que disponen.
Ello implica una concurrencia asidua g los mercados o una
relacién constante con los que los frecuentan. Para tener
éxito es necesario conocer més a menudo la reparticién de
los titulos, la situacién de los tenedores, los movimientos de
compra o venta que tal o cual grupo prepara de una plaza a
otra, eonocer al dia las fluctuaciones de la opinién bolsera,
discernir lo verdadero de lo falso, el comentario y el comu-
nicado, la noticia auténtica y el rumor tendencioso, ver claro
en la marafna de la publicidad financiera.

Lias condiciones de éxito son dificiles de llenar. Perma-
necen inaccesibles muy a menudo a la mayoria de los mor-
tales. Sucede a los mismos profesionales que apenas logran
asir un pequefio nimero de elementos en trance de desarrollo.
En realidad, salvo en los periodos de movimientos constantes
v prolongados, causados por crisis politica o monetaria que la
Bolsa registra auntomaticamente, la especulacién a corto tér-
mino es, para el phblico profano, un simple juego de azar.
Cuando la tendencia no traduce una adaptacién progresiva
de las cotizaciones de Bolsa y de los sucesos que pueden me-
dirse desde el exterior, el jugador queda siempre a la merced
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de una operacién o de una maniobra que modificara esa ten-
dencia en un cuarto de hora.

Solamente obtienen beneficios importantes de la previ-
sién a corto término los que estin en situacién de poder pre-
sionar el mercado, sea porque controlan los negocios en tra-
mite, sea porque poseen medios de orientar la opinién de com-
pradores y vendedores en el sentido que les conviene, o bien
que por la masa de las érdenes que dan produzecan un efecto
de arrastre. Casi siempre el pblico sigue a estos conducto-
res tratando de adivinar sus ideas e interpretar sus gestos.
También es necesario que estos mismos conductores no va-
yan contra la corriente o no se dejen sorprender por una tem-
pestad de la que no hubieran percibido a tiempo los signos
precursores. Es raro que los especuladores que fundan siem-
pre sus previsiones sobre las especulaciones a corto plazo aun-
que sean perspicaces y diestros no terminen por sufrir grandes
pérdidas. Fué el secreto de tantas caidas de hombres de nego-
cios que el mundo consideraba hasta entonces como semi-dioses.

Para moverse con soltura y sin correr demasiados riesgos
en los mercados a eorto término, hay que poseer una prontitud
de espiritu y decisién, una fuerza de atencién y un instinto
del medio que se adquieren dificilmente (como las cualidades
del verdadero cazador y del verdadero pescador), sino se ha
estado en ello desde la juventud. Ninguna superioridad de
cultura intelectual reemplaza esta educacidon del olfato y
del tacto para los negocios. En materia de operaciones de
Bolsa el hombre instruido que tiene vistas sutiles o hace célcu-
los cientificos, serd siempre vencido por el especialista igno-
rante, a quien nada le turba a percepeién inmediata. BEs por
ello que la mayoria de los grandes bolsistas se elevaron desde
los escalones mismos de la Bolsa, lejos de las universidades y
de las catedras de economia politica. Es por ello que los inte-
lectuales que se aventuran en la especulacién, hacen a menudo
malos pasos.

La previsién a corto término que especula sobre un movi-
miento preciso y temporario del mercado sin preocuparse del
ritmo general del interecambio, se vale de la informacién diaria,
es decir, del dato mas que del estudio de realidades y de
la decisi6n inmediata, mis que de la inteligencia propiamente
dicha. A la inversa, la inteligencia y la paciencia son eficaces
en la previsién a largo término. Inteligencia y paciencia son
:sin duda las més seguras garantias de éxito en la Bolsa como
€n cualquier otra parte.
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Pero la inteligencia no basta, hay que unirle la pacien-
cia. La mayor parte de la gente seria, dotada e instruida,
que pierde su dinero en la Bolsa, lo pierde porque aspira a
ganancias inmediatas. Gastan su inteligencia en céleculos pre-
cipitados y muy cortos, siendo que si se libraran del deseo de
una ganancia rapida, verian mas lejos y més claro, Puede
decirse que todas las grandes fortunas son el resultado no
de la suerte o de una especulacién precipitada, sino de cilcu-
los de previsién a largo término, proseguidos con tenacidad
a pesar de las fluctuaciones y de los incidentes. Si pudiera
escribirse la historia de la cartera de los millonarios se
veria que casi siempre fueron especializados desde su origen,
y la han acrecido pacientemente, primero en la misma linea
y luego por arbitrajes de largo alcance.

La previsién a largo término puede aplicarse, sea a una
empresa 0 a una categoria de empresas, sea a una forma de
actividad correspondiente a la explotacién de tal o cual ma-
teria prima de tal necesidad colectiva, sea en fin a la osci-
lacién del intercambio y de los precios. Toda persona se hace
un oficio de trabajor los valores, como todo Banco se jacta
de practicar la previsién a largo término, bajo los tres as-
pectos que hemos indieado. Las oficinas de estudios financie-
ros rebalsan de expedientes, de grdficos, de documentos
sobre la vida y balances de las Sociedades, sobre la evolucién
de las cotizaciones o el rendimiento de tal o cual titulo, sobre
la produceién o el comercio de las materias primas, sobre los
progresos del eonsumo, ete. Gran niimero de diarios y revis-
tas dirigiéndose a la clientela de la Bolsa publican memorias,
estudios especiales, estadisticas, comentarios, con el objeto
caritativo de suministrar alimento a las ideas generales de
sus lectores.

Es evidente que este conjunto de estudios no puede ser
juzgado en globo. Cada estudio, admitiendo la buena fe de
su autor, se valora en proporeién a la capacidad de su autor,
de sus medios de investigacién o de sus recursos de informa-
cién, de la extensién de sus conocimientos, de sus prejuicios
y de su experiencia. La critica de los textos y la interpreta-
ci6n de los hechos son tan sujetos a controversias en el do-
minio econémico y financiero, como en el de la erudicién
histérica. Por lo demas, debe decirse sin calumniar a nadie,
que el documento financiero establecido casi siempre para
producir cierta impresién en el pthblico, no puede ser tomado
como testimonio desinteresado. Las cifras mismas son més
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elasticas que las palabras y se prestan a toda clase de agen-
ciamientos decorativos. En cuanto a las estadisticas llamadas
oficiales, en los diferente paises del mundo, sirven, o bien
para despertar o bien para adormeecer la curiosidad antes que
a satisfacerla: en el mejor de los casos suministran un punto
de partida a las biisquedas, pero nunca una conclusion.

A decir verdad, teniendo en cuenta las particularidades
del trabajo en tramite de realizacién, la rutina financiera y
bancaria se ha hecho a la larga un método bastante seguro
utilizando puntos de referencia precisos para discernir el
valor actual de tal o ecual empresa con respecto a sus elemen-
tos principales. Pero esta rutina aun cuando se ingenie en
marcar tendencias, procede méas bien sobre cifras de inven-
tario que sobre elementos de verdadera precisién. Un inven-
tario establecido con cuidado, puede aclarar la posicién de
un negocio aislado o de un grupo definido, no puede anunciar
nada con respecto a la orientacién de fuerzas internas o de
las corrientes exteriores de las que dependen -en definitiva,
la fortuna que ha de ofrecer el negocio o el grupo en causa.
Asi es que la mayoria de los estudios finaneieros, por intere-
santes que sean, no enriquecen ni a los que los leen ni a los
que los redactan. Lias decepeiones que causan a los que se fian
de ellas pasivamente, tienen por consecuencia el apartar un
poco a la gente de la Bolsa de los estudios serios y de confir-
marla en su fe por el dafo. Kl dato por lo menos re-
presenta una fuente dindmica. Se ha ensayado desde hace
tiempo particularmente en los Estados Unidos, el salir de la
rutina de los inventarios financieros y de los grdficos re-
trospectivos para abordar el estudio de las curvas generales
de prosperidad o de crisis y desprender de ello un método
de prondstico. Pero en esta via que podria ser muy fecunda,
hay que temer el espiritu de sistema, frecuente en los econo-
mistas de escuela.

Por ejemplo, ¢l Comité de Harvard para las investiga-
ciones econdmicas, intentd establecer una teoria de las erisis
basada en la proporeién entre curvas: la curva de la especu-
lacién (cotizacién de las aceiones industriales); la curva de
los negocios (precios de las mercaderias por mayor) ; la curva
de la moneda (tasas de descuentos a 60 6 90 dias). Lia obser-
vacion de ciertos hechos condujo a los estadigrafos de Harvard
a preeisar su teoria como sigue: los movimientos de la curva
de especulacién (Bolsa) preceden a los movimientos de la segun-
da curva (precios por mayor) mas o menos en seis meses;
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los movimientos de la segunda curva preceden los de la ter-
cera (tasas de descuento) de méis o menos cuatro meses. Lo
que queria decir, que el ritmo de conjunto obedecia al arrastre
de la especulacién de Bolsa.

Luego, la crisis que empezé en 1929 y dura todavia, ha
demostrado la fragilidad de esta teoria. Lios negocios primero
marcaron una tendencia al relajamiento. Lia baja de los pre-
cios por mayor y el descenso del indice de la produccion
fueron notables desde el mes de junio de 1929, mientras que
el alza de los valores de Bolsa continuaba y alcanzaba su
punto culminante en septiembre antes de hundirse bruseca-
mente. En cuanto al merecado de la moneda, siguié décilmente
el movimiento de la Bolsa y no el de los negocios. Dicho de
otra manera, la produceién y el comercio anunciaron la erisis
desde la primavera. Lia Bolsa no se preocupé de ello y prosi-
guié su carrera triunfal hasta el otofio. Cuando sobrevino el
crack de la especulacién de Bolsa, la tasa de la moneda se
resintié inmediatamente. Encadenamiento de fenémenos muy
diferente al que habia previsto la teoria de Harvard.

Sin embargo, la teoria de Harvard, se habia verificado
exactamente en la crisis precedente, en 1919 -1920. La baja
de la curva de especulacién a fines de 1919 habia permitido
anunciar el declinar de la curva de los negocios que se produjo
a mediados del aflo siguiente. (1)

El error del Comité de Harvard es el que cometen muchos
economistas que, para darse la ilusion de alcanzar una preci-
si6n cientifica, pretenden desentrafiar de la comparacién de
detalles, una conclusién general. Liuego en el orden econémico
o finaneiero, es tal la parte que toman los agentes psicolégicos,
os reflejos humanos, individuales o colectivos, presentan una
variedad tan grande, que los movimientos mo se reproducen
jaméas bajo el mismo aspecto ni en el mismo orden. No es gque
no se pueda después del golpe explicar con rigor cientifico
el encadenamiento de los fenémenos en causa v deseribir
eada movimiento del mecanismo, Pero no se sabria de ante-
mano, indicar el momento de tal accién o reaceién, porque
en especie, accién y reaccién dependen del libre arbitrio hu-

(1) A quienes les interese profundizar la cuestion les reco-
miendo lean la Review of Economic Statistics, publicada por la
Universidad de Harvard; el libro de Lacombe: La Prevision en ma-
tiére de crises économiques, Paris, 1925, y el capitulo 3¢ de la 32
parte del libro de A. Aftalion: Cours de Statistigue. (N. del T.).
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mano, que obedecerd él mismo a influencias imposibles de
prever.

Hay equivocaciones muy frecuentes con respecto a las
fuerzas econémicas y financieras, prestindoles un automatis-
mo que no poseen. Por ejemplo: ;Quién puede prever lo que
un campesino pagard el campo que desea? El precio tendra,
sin duda, parecido con el término medio estadistico, pero
variard segln los sentimientos opuestos de deseo y de resis-
tencia del comprador y. vendedor, como también en proporeién
a sus disponibilidades de dinero momentaneas.

La previsién general no puede ser el simple resultado de
una serie de observaciones particulares o de cilculos de corto
aleance. Si fuera suficiente el recoger documentos, informa-
ciones e indices, dia por dia, para prever la extensién de los
movimientos econdémicos o finaneieros, los profesionales de
la Bolsa y de la Banca no se dejarian sorprender jamis.
Luego, ya lo hemos dicho, los profesionales se especializan
en la previsién a corto término, son casi siempre los menos
hibiles para defenderse contra los grandes movimientos de
tendencias.

La verdad es que la previsién general debe apoyarse so-
bre clertas leyes que tiemen caricter permanente y que, por
consiguiente, todo espiritu dotado para observacién de las
cosas econémicas, puede reconocerlas sin esfuerzo. La difi-
cultad comienza cuando se trata de discernir la accién de
esas leyes, no sobre realidades adquiridas, pero si sobre rea-
lidades en movimiento en evolucién. Esta dificultad es tanto
més grande hoy, por cuanto las informaciones de dependen-
cia econdémica y financiera se extienden a todo el universo.
Es ahi donde se manifiesta el genio de los hombres de nego-
cios, genio que ordinariamente se preocupa poco de los inei-
dentes aislados, de las maniobras de detalle y de las opera-
ciones a corto término, pero que contiene como todas las
formas del genio, una especie de adivinacién o de intuicién.

Trataremos de demostrar brevemente eémo las leyes de
la previsiéon general podian aplicarse a los movimientos que
determinaron a crisis econémica y de Bolsa que el mundo
sufre desde hace un aiio.

La primera ley que rige el pronéstico a large término
es la del equilibrio. Todo movimiento tarde o temprano esti
obligado a consolidar o a corregirse. Si no puede consolidarse,
se corrige luego brutalmente y a veces progresivamente. Nin-
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gln artificio puede nada contra esta ley de fisica natural,
que la evolucién econémica ha ratificado siempre.

Es necesario, pues, cuando se observa un movimiento,
preocuparse primero del equilibrio de los elementos que
arrastra y luego de los elementos con que cuenta para con-
solidarse.

Las fases llamadas de prosperidad, son en la prictica,
fases de especulacién a la alza de los precios, alza que supone,
o bien que la antigua demanda se desarrolle y sobrepase la
oferta o bien que la llegada de nuevos consumidores aumen-
tard la demanda. El movimiento de prosperidad sélo se
equilibra cuando los elementos que sienten los efectos de la
alza reciben de ésta también los beneficios: en el caso con-
trario, aunque las apariencias sean brillantes, el movimiento
es flojo y va hacia la caida. Por otra parte, la prosperidad,
es decir el alza de los precios, sdlo puede consolidarse si el
acrecentamiento de la demanda estd justificado, o por
aumento de los consumidores o por el mejoramiento de la
calidad del producto.

Dicho esto, se perciben las verdaderas eausas de la erisis
americana, o més exactamente de la crisis universal que afec-
t6 a los Estados Unidos particularmente. La prosperidad que
el mundo ha conocido de 1926 a 1929, tuvo su fuente, no en
el aumento de los consumidores ni en la mejora sensible de
la calidad del producto, sino en las facilidades extraordina-
rias de erédito que ereaba la politica de los Bancos federales
de los Eistados Unidos. Lia especulacién al alza, ayudada por
las facilidades de erédito, se dirigié a la Bolsa. Mirando bien
no podia dirigirse sino alli. En efecto, en el momento mismo
en que la politica de los Bancos americanos suministraban
un alimento artificial al crédito, la agricultura, la industria
y el eomercio americanos sentian ya un malestar. Ese ma-
lestar provenia de la imposibilidad de aumentar las ventas
de los productos naturales o fabricados en el mercado inte-
rior y de la dificultad de desarrollar las ventas en el exterior,
para competir con una Europa repuesta de los males de
la guerra. Limitando su inmigracién, los Estados Unidos
paralizaron el aumento de su mercado interior; tratando con
negligencia la produceién de la calidad para lanzarse en la
standarizacion, le quitaron al comercio el medio de removar
la curiosidad del eomprador; guareciéndose en un proteccio-
nismo excesivo, erearon un nivel de precios demasiado ele-
vado para todos los productos efectivamente protegidoes.
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La prosperidad, fundada en la facilidad del ecrédito
americano, era pues esencialmente defectuosa, y no podia
consolidarse, dado que la economia americana no solamente no
seguia a la Bolsa sino que se encontraba en un estado de
malestar creciente. De hecho, desde 1927, el precio medio de
los principales productos de la agricultura americana em-
pez6 a bajar. Luuego, indice més grave atn, los precios de las
materias primas empezaron a flaquear. A comienzo de 1929,
la caida general aparecia cierta y muy préxima. Sélo habia
dudas respecto a la ocasion eventual de esa caida. Esta ocasién
fué provocada por algunas quiebras en Londres y la abun-
dancia excepcional de la cosecha mundial. El crédito artifi-
cioso que sostenia el alza en la Bolsa desde hacia dos afios,
prolongé algunas semanas mas la ilusién de la misma Bolsa.
Pero fué en vano. El equilibrio se restablecié al fin brutal-
mente, por un crack sensacional. En el mundo entero las
plazas que habian sufrido directa o indirectamente el eon-
tagio de la alza americana, se hicieron eco de la correecién
infligida a Wall Street por la Ley del equilibrio.

No se puede pretender que el retorno al equilibrio a
causa del derrumbe de la especulaciéon de Bolsa fué difieil
de prever. Desde 1927, habiamos oido, en los Estados Unidos
mismo, que algunos americanos atentos denunciaban el des-
equilibrio profundo de los movimientos de alza. En los dos
afios que siguieron, advertencias numerosas fueron dadas al
piblico por vias autorizadas. Lia Federal Reserve Board, seis
meses antes del crack de Nueva York, se esforzaba en mode-
rar el movimiento al que él mismo habia contribuido. Pero
las ilusiones son tenaces. Por otra parte, se alimentan de
erorres groseros, como ser el error que consiste en medir la
prosperidad real de un pais por las cifras de su produccion,
sin preocuparse de la venta, del precio de costo y del bene-
ficio neto.

Bs raro que la ley de equilibrio, bien interpretada, equi-
voque a los que busean un prondstico general que concierna
a la curva de los precios y del intercambio.

Pero debe ser completada por otra ley, muy importante:
la ley de la diferencia de oscilacién de los valores. Se trata
simplemente de reconocer en el conjunto de los productos,
de los servicios y por lo tanto de los valores, los que por su
naturaleza son més o menos sensibles a las variaciones de
la -tendencia.

En general, cuanto més simple es un producto en su
fabrieacién o en su extraceién, méis sensible es a las varia-
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ciones del mercado, del cual sufre al miximo, las alzas y las
bajas. En razén misma de esta oscilacién continua, provoca
el juego de la especulacién profesional que acelera sus movi-
mientos. Tal es el caso notable de los cereales, de las materias
primas y de los principales productos coloniales. Se com-
prende ficilmente la causa: el producto simple en periodo
de alza, reporta grandes beneficios por la facilidad misma
de su produceién, que se vuelve facilmente en superprodue-
¢ién; en periodo de baja, como no representa ninguna ori-
ginalidad de uso ni ninguna atraccién determinada, esti sin
defensa contra el desdén del consumidor, al menos que una
industria no transforme su empleo tradicional.

El producto simple, siendo por definicién uniforme o
casi uniforme, s6lo puede acrecer su venta, si el nimero de
los que lo usan aumenta. Liuego, como la poblacion del globo
¥a no aumenta més, existe el riesgo de la superproduccién.
A este respeeto, la guerra ha falseado completamente nues-
tras vistas, creando una miseria aguda y temporaria de los
productos alimenticios y materias primas.

Lo que es verdad para el producto simple, puede ser
también verdad para el servicio banal, en la medida en que
este servicio deja de aportar un nuevo progreso y cuando su
facilidad provoea un exeeso de concurrencia. Esto se ve, por
ejemplo, en los transportes maritimos, y en menor escala,
en los transportes ferroviarios.

Al contrario, todo lo que progrese por su ecalidad o la
invencién y todo lo que llama o satisface necesidades nuevas
del hombre, resiste a las oscilaciones econdémicas, a condicidén

se entiende, de que no se produzea una miseria impre-
vista o una superproduceién imprudente.
Ley del equilibrio natural de la fuerzas econd-
micas, ley de la calidad de los productos y de
los servicios renovados «in cesar por el es-
fuerzo del hombre ; con estos dos fa-
ros, que alumbran el movimiento
de los valores, se puede vi-
vir feliz lejos de las
tempestades de la
Bolsa y hasta
cruzarlas
sin pe-
ligro.
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