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E] presente imteresantisimo trabajo fué
leido por su autor el dia 30 de noviembre
de 1935 en la sesidn inaugural del curso
1935-1936 de la Academia Nacional de
Jurisprudencia y Legislacion, por el sefior
Calvo Sotelo presidida, vy editado por esta
Corporacion. La Sociedad Cultural «Accion
Espaiiolay, de la que el sefior Calvo Sotelo
fué divectivo y colaborador mdximo, y que
tomd parte tan activa y decisiva el afio
1932 para desalojar a la Anti-Espadic de
ese templo del Derecho y ponerlo al servicio
de la Espasia Nacional, solicitd y obtuvo
de la Junta de Gobierno de la Academia
autorizacion para reproducir el discurso que
hoy se resmprime. En prensa al iniciarse
el glorioso Movimiento Nacional, la edito-
rial «Cultura Espasiolay se honra hoy enri-
queciendo la lista de sus publicaciones
posteriores al 18 de Julio de 19306, aiia-
diendo junto a los mombres gloriosos de
don Victor Pradera y don Ramirvo de
Maeztu, wmdrtives de la Espaiia Nueva, el
del protomdrtiy de esta Espana, don José
Calvo Sotelo.






SENORES ACADEMICOS:

Siento una intensa emocién al inaugurar desde la
prestigiosa tribuna de la Academia de Legislacién y
Jurisprudencia sus tareas académicas en el presente
curso. El honroso cargo presidencial con que me ha-
béis abrumado pesa sobre mi con el ciimulo de res-
ponsabilidades y galardones que le son propios. No
merezco éstos, aunque acepte gustoso aquéllas ampa-
randome en vuestra bondad ya proverbial. Tengo para
esta docta casa, de rancia solera en la vida juridica
espafiola, respetos maximos y fervores sinceros. Qui-
siera poderlos expresar a lo largo de mi mandato en
toda ocasi6n y especialmente en la de hoy, al dar re-
glamentaria lectura a este discurso, que versa sobre
un tema de palpitante actualidad, a la par econémica
y juridica. Lo he escogido cediendo a esta acuciante
consideracién y también a la preferencia ya afieja
que siento hacia tales problemas. El trabajo que me
cabe el supremo honor de dedicaros estd presidido
por un hondo sentido de justicia, al margen de todo
prejuicio doctrinal y por supuesto, de toda tendencia
partidista. Lo primero, en homenaje a vuestra alta
categorfa cientifica; lo segundo, en tributo obligado al
apoliticismo nativo e inmutable de esta ilustre Corpo-
racién, creada para vivificar el Derecho puro con la
disciplina luminosa de la investigacién juridica.
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CAPITULO PRIMERO

DE LA PLUS VALfA Y SU NECESIDAD EN TODA ECONOMIA
ORGANICA.

SoMBART define el capital «suma de valores de cam-
bio que sirven de base concreta a una empresa capita-
lista». Este concepto aparentemente arbitrario y de-
fectuoso (lo definido, dentro de la definici6n), sirve
para excluir de la nocién de capital lo que SiISMONDI
llamé capital imaginario; MARX, capital ficticio, y
SoMBART preferiria llamar capital negativo o pasivo,
y mds aun, en vez de capital, (fondo de ventas, stock de
rentas, fortuna de rentas, etc. (I).

La nocién vulgar del capital lo considera como «di-
nero colocado en negocios de que se espera obtener
un provecho» (2). Existen otros muchos conceptos,
fruto del diferente prisma con que se han enfocado
los hechos econémicos. TURGOT definfa como capital
da suma actual de valores de toda especie, acumula-
dos, para procurar a sus poseedores nuevas rentas o
nuevos provechosy. Adam SMITH contrapone la parte
del ingreso social destinada a un, consumo inmediato,
a la destinada a producir nuevos productos: esa segun-
da es el capital. El marxismo, en fin, establece una

(I; SoMBART: Lapogée du capitalisme Payot, Paris, 1932,
I, pagina 165.

(2) Henri DE PASSAGE: Movale ei capitalisme. Flamma-
rion, Paris, pag. 42.



linea diferencial entre capital «fijo» y capital «varia-
bler. Es fijo el capital estdtico: mdquinas, materias
primas. Es capital variable el aplicado a satisfacer
salarios. Al marxismo le interesa el segundo; apenas
el fijo.

F!ctctor esencial del capital, cualquiera que sea el
estilo de su definicién, es la obtencién de un lucro;
mas exactamente: de una plus valia. El capital puesto
en actividad debe retornar a su punto de partida —dice
SOMBART — acrecido con un excedente. Este excedente
se llama plus valia, si se trata de la totalidad del ca-
pital de una economia colectiva; provecho, si de capi-
talistas individuales.

La plus valia implica, pues, una diferencia. ;Entre
qué factores? Entre el precio del producto y el costo
de ese mismo producto. El marxismo identifica ese
costo con, el valor del trabajo incorporado al produc-
to. Ese es el marxismo puro. El marxismo de Carlos
MARrx. Como ahora veremos, no todos los marxistas
del dfa comparten la teoria en su integridad. MArx
sigue a RICARDO en este punto. MARX entiende que
el valor nace exclusivamente del trabajo. No hemos
de entretenernos ahora en refutar la tesis. Desde to-
dos los 4mbitos de la doctrina se le han opuesto razo-
namientos inconmovibles (3). A CAILLAUX le hemos
ofdo uno, en conferencia que pronunciara sobre Le
desarroi des hommes et des idées, en el teatro Ambas-
sadeurs, de Paris, en mayo de 1933. (Qué es lo que
determina —se preguntaba — el aumento de valor de
ese vino guardado en barricas mohosas, o el de esos
sellos, archivados por la celosa avaricia de un coleccio-
nista? ;El trabajo acaso? No. El tiempo, que no tra-
baja ni tiene figura humana.

3 GIDE y RisT: Historia de las doclvinas econdmicas. Ver-
sion espafiola de C. M. PENALVER. Reus, Madrid, pag. 223.
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Quizd sea mds certera, por su origen, la critica de
un marxista contempordneo. M. MONTAGNON, uno de
los fundadores del neosocialismo francés, con M. RE-
NAUDEL, M. MARQUET, M. DEAT, etc., ha sentado estas
conclusiones (4): El valor en venta de un producto no
se puede medir por la cantidad de trabajo humano que
se le incorpora; el beneficio capitalisia solo guarda una
relacion lejana y variable con los salarios pagados. No
s6lo eso. Muchas veces, el beneficio capitalista sub-
siste y aun se acrece, al disminuir o desaparecer el
trabajo humano. La gran central eléctrica movida
con media docena de brazos, o el transportista que se
vale de camellos o0 camiones, y no de obreros, ¢no per-
siguen y generalmente logran, provechos capitalis-
tas? (5). Este concepto abunda en la literatura pe-
riodistica de M. CAILLAUX, frecuente colaborador de
Le Capital, L’ Agence Economique et Financigre y otras
publicaciones. Pero la frase, ya famosa, en que lo con-
densa, no es exacta del todo: «En definitiva —dice
CAILLAUX —, se trata de sustituiy salarios por dividen-
dos», y serfa mas exacto decir que se sustituyen sa-
larios por intereses, ya que la mano de obra es reem-
plazada por utillaje adquirido casi siempre con ca-
pital-obligaciones.

Parécenos evidente que EL VALOR DE UN PRODUGTO
NO DEPENDE EXCLUSIVAMENTE DEL TRABAJO EN EL
INCORPORADO. Es mads: si bien ese valor supera gene-
ralmente al costo del trabajo, A VECES RESULTA IN-
FERIOR. Cuando lo rebasa, existe una plus valia.
- Cuando no lo alcanza, minus valfa. La minus valia
refleja produccién en pérdida. La produccién en pér-
dida priva de todo provecho, primeramente, al empre-

(4) MoNTAGNON: Grandeuwr et servitude socialistes. Paris,
pagina, 18,

(5) DucursNE (Laurent): Le capitalisme, la libve concu-
rrence et I Economie divigbe. Paris, Sirey, 1934, pag. 116,
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sario; a la postre, al obrero, por cese inevitable de la
industria. La plus valia plantea el problema de su
atribucién. En realidad, la cuestién social contempo-
rinea gira en torno a esta plus valfa, erigida en mito
fabuloso que conmueve muchedumbres y engendra
bibliotecas de facil proselitismo. Dijérase que no
interesa apenas cuanto concierne al capital fijo, segun
léxico marxista, ni siquiera lo que respecta al capital
variable, en tanto sirve para retribuir la mano de
obra. Y, sin embargo, la teorfa marxista de la plus
valfa estd en franco descrédito. Como confiesa Henri
DE MAN, pocas veces se habra visto un parto semejan-
te: un ratén mindsculo naciendo de una montafia
cientifica colosal (6).

Marx (7) afirma esto: «La fabricacién de la plus
valia es el gran secreto de la sociedad moderna». Pero
no identifica la plus valia con el capitalismo. Cierto
que, a su juicio, el sistema capitalista se caracteriza
por el hecho de que la plus valia constituye el fin di-
recto y la causa determinante de la produccién» (8).
Pero el capitalismo no ha inventado la plus valia.
«Doquiera —dice — posee parte de la sociedad el mo-
nopolio de los medios de produccién, el trabajador
—libre 0 no — estd obligado a agregar al tiempo de
trabajo necesario para su propia subsistencia, un
surplus destinado a producir la subsistencia del pro-
pietario de los medios de producciény. En general,
pues —y esto es importantisimo —, el sobretrabajo o
trabajo en cantidad mds considerable que la exigida por
las necesidades del trabajador, es inevitable en todas las
organizaciones, entre las cuales conviene citar también
la futura sociedad commwista cuando llegue. Dejamos

O

(6) Henri DE MAN: Au delé du marvisme, pag. 29o.
(7) Marx: Le Capital, trad. francesa, t. I, pag. 175.
(8) MaRrx, ob. cit., t. III, 2.a parte, pag. 48
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parcialmente la responsabilidad de esta asociacién
interpretativa de citas al eminente profesor La-
BRIOLA, marxista en espfritu y antimarxista en téc-
nica (9), para recoger, sin embargo, un hecho de gran
envergadura, a saber: que la plus valia, sobre servir
de apoyo a una teorfa en crisis, no es siquiera fruto
exclusivo del clima capitalista.

El marxismo puro ha abusado de las frases. He aqui
una: Todo el producto del trabajo, para el trabajador.
Mas que frase, es una cabriola dialéctica. El producto
fntegro del trabajo, suponiendo que equivalga al valor
del producto, no puede ir a manos del trabajador, ni
aun en régimen marxista, porque en toda produccién
existe un empresario, sea o no privado. En un régi-
men econémico no burgués existird el empresario es-
tatal, obligado a detraer del producto del trabajo
—que no es el valor del producto, sino un elemento
diferente y distinto — la alicuota precisa al sosteni-
miento del propio Estado. El obrero percibe una mi-
nima parte de lo que produce su trabajo. El resto
lo absorbe el Estado por medio de impuestos, emprés-
titos forzosos y precios de artificial carestia. El capi-
talismo ruso es un capitalismo de Estado, que ha su-
primido la libre concurrencia € impone autoritaria-
mente los precios. Y al fijarlos muy altos, si mantie-
ne, de hecho, salarios exiguos, provoca una enor-
me plus valfa. Esta plus valfa, que en un régimen
burgués sufrirfa el control del propio Estado, en el
supuesto de que no soportase el natural de los propios
competidores en concurrencia libre, en el sistema ruso
ostenta practicamente elasticidad ilimitada, para
dafio del proletario. Pero, en todo caso, esa plus va-
lia —con y sin burguesia — representa un fondo so-

(9) LaBriova: Au dela du Capitalisme et du Socialisme,
Librairie Valois, pdg. 125.
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bre el cual se gira para acrecer los medios de produc-
ci6n. Bajo el comunismo, ese fondo es absorbido por
el Estado. Con la burguesfa liberal auténtica, por los
capitalistas. Con la burguesfa que vuelve del libera-
lismo —politica social, economia dirigida, fiscalidad
progresiva, orientacién anticapitalista —, por la co-
lectividad, segun graduacién y dosificacién inspira-
- das en la conciliacién de clases.

Cuando se reclama para el trabajador el producto
integro de su trabajo, pueden perseguirse dos desig-
nios: uno, extinguir la usurpacién atribuida al ca-
pital, como usufructuario de una plus valfa que se
estima no ganada; otro, mejorar la suerte del trabaja-
dor mismo. Este segundo designio plantea un proble-
ma bien concreto: el de la retribucién de la mano de
obra. Pero este problema encuentra solucién mas o
menos perfecta, segin las circunstancias de cada co-
gmtura, en una técnica econémico-social generosa.

a periclitado ya aquel liberalismo que apartaba al
Estado de toda intromisién en la economfa privada.
El capitalismo, en su fase de apogeo, rehusé6 todo con-
tacto estatal, a fin de conservar plena libertad de mo-
vimientos y amplitud en el horizonte para las ganan-
cias, aunque éstas fuesen abusivas y a veces hasta
criminales. Pero ese mismo capitalismo ha de volver
su mirada hacia el Estado, en los dfas que corren, bus-
cando afanosamente ayuda. Asi, pues, el Estado in-
terviene en la mecdnica de la produccién, no ya por
necesidad ineluctable, sino también con anuencia sa-
tisfecha de los intervenidos. Pues bien: esa posicién
del Estado en el mecanismo interno de cada econo-
mfa, permite medir a priori, meticulosamente, el
standard econémico y juridico del obrero. No hay
por qué reservar exclusivamente al libre arbitrio de
las partes la contratacién social. Puede y debe mediar
el Estado, a fin de conseguir una regulacién que ga-



rantice en jornada, jornales, higiene, asiduidad y ren-
dimiento, condiciones de uniforme justicia, asi a los
patronos como a los obreros. Por eso, el problema
de la justa retribuci6n del obrero puede tratarse y re-
solverse como tramite previo en la antesala del pro-
blema econémico total. No queremos decir con, esto
que sea posible independizar la retribucién de la mano
de obra del éxito o fracaso de la empresa. Ni mucho
menos. Pero sf nos parece obvio que, sea cual fuere
este resultado, la mano de obra ha de contar con re-
tribucién vital, minima y equitativa. Porque una em-
presa que no sea capaz de mantener decorosamente
a sus obreros, es empresa que debe morir, salvo que
exija otra cosa el interés nacional, en cuyo caso el
Estado cubrird su déficit.

La retribucién justa, dentro de esta relatividad, no
es, por tanto, incompatible con la plus valia. Para el
marxista intransigente, no hay solucién, porque la
justicia de la retribucién exige la desaparicién de esa
plus valfa. Para el economista ecudnime, siendo in-
dispensable la plus valfa, la solucién tiene dos mo-
mentos. Uno, previo, al determinar las condiciones
econémicas del trabajo. Otro, posterior, al atribuir
la plus valia misma. Hemos de distribuirla. Pero
éentre quiénes? ¢En qué proporcién? SOMBART es
escéptico. (Todas las tentativas hechas (x0) —dice —
han fracasado de manera implacable, pues estan dic-
tadas por consideraciones apologéticas y no debieran
tener sitio en tratados cientificosy. «El empefio —agre-
ga — es inasequible, aunque sélo fuese por la razén de
que cuando varios elementos cooperan a la produccién
de un conjunto, no es posible determinar la parte que
en esa cooperacién corresponde a cada uno de esos
elementos. Sélo se podrfa lograr tal reparto si se pu-

(10) SoMBART, ob. cit., tomo I, pag. 167.



diera hacer actuar separadamente a cada uno de esos
elementos; pero en este caso, el resultado final serfa
completamente distintoy.

Desde que SOMBART escribi6 esas lineas han ocurri-
do muchos acontecimientos en el mundo de la econo-
mifa. Nos atrevemos a decir que ha disminuido global
y considerablemente el volumen de la plus valia, Io
que reduce el objeto de la discusién. En realidad, ha
disminuido la plus valia en si misma a impulso de la
pertinaz crisis, que reduce al minimo los mdrgenes
existentes entre costos y precios de venta —o valor
de cambio — de los productos; pero también por la
evolucién de algunos de los factores que integran di-
chos costos y de modo especial, dos: el impuesto y el
salario. La progresién ascendente, atin no detenida,
del primero, y la del segundo, apenas estacionada o
en retroceso, desde 1930 6 1931, determinan un aumen-
to del costo, y, por ende, una redistribucién del precio,
que deja menor zona al capital propiamente dicho.
Pero éste es, cabalmente, un peligro inmenso para la
subsistencia de la economifa contempordnea. Nada tan
dramético como el grito de alarma proferido por
Van ZeELAND, Jefe del Gabinete belga constituido
en marzo ultimo, al formular la declaracién minis-
terial. Van ZEELAND hablaba en nombre de un Ga-
binete de concentracién, en el que figuran cinco Mi-
nistros socialistas, acaudillados por Henri DE MAN.
Y, sin embargo, hubo de afirmar solemnemente la
necesidad de restablecer el «beneficion: Se impone
devolver a las empresas un margen normal de provecho,
si queremos recobrar la mormalidad industrial y eco-
ndmica del pais— dijo Van ZEELAND. Tales palabras
encierran un altisimo valor. Quieren decir que, en
el seno de la economia imperante, es completamente
imposible prescindir del capital, y, por ende, de su
normal retribucién. Funesto, mortffero, es, sin duda,
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aniquilar el salario; pero no lo es menos, aunque el
mal actde en distinta trayectoria, anular la rentabi-
lidad de las empresas.

Cuando los profesionales o simpatizantes del mar-
xismo fulminan sus anatemas contra la plus wvalfa,
como fuente de abusos capitalistas, incurren en un
error de perspectiva que conviene esclarecer. Lo he-
mos observado de modo concreto en un Jeader de la
C. G. T. francesa, monsieur JOUHAUX, que no es po-
litico, aunque si socialista, y representa a su pafs en
la Conferencia del Trabajo de Ginebra. M. JOUHAUZX,
en los debates habidos en Ginebra acerca de la se-
mana de cuarenta horas, en enero de 1933, manejé
ciertos datos estadisticos publicados por el Boletin
Internacional del Trabajo, bastante fragmentarios,
dicho sea de paso, para llegar a la conclusién de que
si en los Estados Unidos se hubiesen desarrollado en
ritmo paralelo de 1922 a 1929, los salarios y los be-
neficios, habrian correspondido 20.000 millones de
délares mas al trabajo y 20.000 millones menos al
capital. Lo que habria significado, segin JOUHAUX,
«menos produccién y mds consumoy. No entramos a
fondo en el examen-del dato cuantitativo que se
presta a serio reproche. Queremos sefialar tan sé6lo
esto: durante el indicado perfodo, el capitalismo fi-
nanciero bati6é el 7écord de las audacias, en Norte-
américa y en todo el mundo, y la mayor parte de los
beneficios se lograron en maniobras bursdtiles. Fué
la especulacién desenfrenada el supremo motor de
aquellos afios de orgia econémico-financiera. Ella en-
gendré provechos exorbitantes, pero sélo financieros,
con lo que nada tenfa que ver el trabajo, stvicto sensu.

La estadistica del Income tax americano correspon-
diente a 1929, registra un dato muy expresivo del
enorme poder de difusién logrado por la especulacién
en los Estados Unidos. De los 2.458.000 contribuyen-



tes sujetos al Imcome tax, un 8 por 100 —30I.000 —
han declarado ganancias de Bolsa por un total de
més de 2.000 millones de délares; 99.769 declaran
ganancias inferiores a 1.000 délares; 156.028, ganancias
comprendidas entre 1.000 y 10.000; 30.746, ganancias
entre 10.000 y 20.000, y 2I.645, ganancias superiores
a 20.000 dolares, habiendo entre éstos 1.852 que las
obtuvieron por cifra superior a 100.000 délares y 285
mas afortunados que rebasaron los 250.000. En el
primer grupo —el infimo —, los beneficios bursdti-
les importaron 36 millones; 611, en el segundo; 413,
en el tercero; 1.000, en el cuarto. Nota curiosa: este
ingreso representa el 12,6 por 100 de los ingresos to-
tales cuando se trata de contribuyentes cuya renta
anual oscila entre 50.000 y 100.000 délares, y sélo
el 7,1 por 100 cuando se trata de grandes capita-
listas con renta anual de mds de un millén de délares.
En resumen: la especulacién ha sido en 1929 fuente
de ingresos casi normal —y a veces de pérdidas, pues
las declararon 75.000 contribuyentes —. Y, en todo
caso, ni esos ingresos ni esas pérdidas pueden conec-
tarse con el mecanismo fntimo de la Produccién, por-
que son completamente extrafios al mismo. Porque
brotaban en las transacciones de Bolsa, al margen
de la realidad de cada empresa. Se cotizaban futuros
y aleas, independientemente de la vida econémica
misma. Mds bien resultaban presionados los médulos
de la vida econémica por los artificios de la Bolsa.
Por lo tanto, esa suma gigantesca de miles de millo-
nes forjados en la atmoésfera calenturienta de una es-
peculaci6n febril e insaciable, no fué auténtica plus
valfa. Y no tiene nada que ver con el régimen econd-
mico fundado en la iniciativa y el beneficio que nos-
otros estimamos, hoy por hoy, insustituible. La des-
viacién de los 20.000 millones a que alude JouHAUX
no se oper6 en el juego normal de las leyes econémicas
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de la burguesia, sino con su violacion. Mas que des-
viacién fué hipertrofia. Porque en una coyuntura
normal, no se habrian operado semejantes excesos
especulativos, faltando, por consiguiente, la primera
materia: los veinte mil millones. Conviene muy mucho
esta puntualizacién para que no se carguen a la cuenta
del sistema econémico imperante, partidas que sélo
pueden imputarse a sus excesos y abusos.

Nos interesa recapitular, al llegar aqui, una doble
afirmacién: a) el trabajo no es el dnico ingrediente
del valor, y, por ende, el trabajador no tiene derecho
al producto integro de su trabajo; b) la plus valia,
margen entre el costo y el valor del producto, es pie-
dra angular del sistema econdémico vigente... y de
cualquier otro sistema econémico que implique or-
ganizacién estatal. Sélo viven sin plus valia las tribus
salvajes, de hdbitos primitivos y economia fundada
en el trueque rudimentario. Por TANTO, NO ES FOR-
MULA ECONOMICAMENTE PROGRESIVA SUPRIMIR LA
pLUS VALIA. La perfeccién y la justicia han de bus-
carse en su atribucién, como dice SoMBART. Lo que
presupone su existencia. Cuando falta, perece la eco-
nomia, cuya vitalidad se trata precisamente de po-
ner a salvo.






CAPITULO T1

CLASE CAPITALISTA, OLIGARQUfA FINANCIERA

La literatura anticapitalista se ha esmaltado fre-
cuentemente con arremetidas de orden procesal. Es
hébito arcaico, pero difundido, el de confundir las
instituciones con su personificacién, aunque sea even-
tual. Sin embargo, nada mds erréneo que ese siste-
ma. El proceso del Capitalismo como régimen econé-
mico, es independiente del proceso merecido por mu-
chos capitalistas, a causa de sus desafueros. En un
analisis doctrinal, no hay por qué ni para qué reco-
gerlos. Pero es cosa muy diferente lo que se relacio-
na con la tendencia oligirquica que se manifiesta
en el seno del Capitalismo. Ahf no se tropieza con un
problema de personas; sino de esencias.

Dos argumentos se esgrimen en este aspecto. Di-
cese, por un lado, que el Capitalismo moderno tiende
a erigir en casta a sus usufructuarios, transmitiendo,
por medio de la herencia, prebendas y prerrogati-
vas. Dicese, por otro lado, que esa casta deriva a la
vida ptblica, o mis exactamente, politica, de los
Estados, poniéndolos bajo la garra de unas cuantas
familias o firmas aduefiadas de la soberanfa efecti-
va al propio tiempo que de los medios econdémicos.

Parécenos que el alegato, aun arrancado de premi-
sas de hecho en parte incontrovertibles, va demasia-
do lejos y ofusca el juicio sereno del espectador. El



Capitalismo no ha creado ninguna Jerarqufa abso-
luta. Y menos atn, rigida. Tal como lo fuese otrora
la jerarquia de la aristocracia de sangre, indisoluble-
mente unida a través de los siglos a determinados
apellidos. El Capitalismo es como una «dea-fuerza»
en perenne tensién. Su razén de ser es la reproduccién

r el movimiento. Cuando el capitalista abandona
el drea del dinamismo para replegarse en un retiro
bonancible como rentista, deja de ser propiamente
capitalista, aunque conserve capital. El capital con-
denado a vegetar en esa forma pasiva ya no es capi-
tal verdad, lo que no implica que se halle exento de
riesgos, porque le acompaifiardn, aun en la quietud
de su retiro, los de depreciaciones monetarias, pre-
sién fiscal, quiebras, moratorias y otros albures de
signo universal. Claro que si el Capital se mantiene
en plenitud vital de iniciativa y creacién, a esos ries-
gos indirectos y lejanos se suman otros mas proxi-
mos, mas tangibles, mds amenazadores. jPor cada
empresa que triunfa, conquistando mercado, cliente-
la y beneficio, hay cien que fracasan consumiendo
capital e ilusiones!

Queremos insinuar con estas palabras que el Ca-
pitalista es una entidad contingente, expuesta a to-
dos los aleas y a todas las eventualidades. No existe
en ella ningdn valor permanente, capaz de resistir
el embate de los lustros. El mismo oro fisico —sim-
bolo de la maxima certeza capitalista — camina por
el mundo de los valores como una estrella errante e
insegura. Porque su eficiencia econémica ondula co-
mo la curva de los precios y con ella. Cierto que el
oro propende mds que ningin otro elemento natural a
la estabilidad. Pero no puede conservarla, ni aun en
su pristina naturaleza fisica. Y menos atin como in-
grediente de patrimonios privados. La supuesta in-
violabilidad de los «valores oro» ha pasado a mejor
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vida después de alguna reciente depreciacién mone-
taria: la del délar. Norteamérica, recogiendo a la
fuerza el oro fisico guardado en cajas privadas, pa-
géndolo con délares papel y depreciando a renglén
seguido esta moneda, ha enterrado para siempre aque-
lla teorfa y aquel fetiche. En lo sucesivo, quienquiera
que aspire a eludir determinados riesgos, ha de resig-
narse 2 la impotencia (11). No existen, en efecto, pa-
rarrayos eficaces y sélidos contra esta tormentosa
electricidad. Ni las acciones-oro, ni los empréstitos-
oro, ni el oro en barras o amonedado, aunque se guai-
de en una alcancfa recéndita o en la cldsica media de
lana que antafio sirvié de cofre a las peluconas de
nuestros antepasados... La verdad es que hoy, frente
a las veleidades de la Fortuna y a la Autocracia de
los Gobiernos —aunque se trate de Republicas—,
no se alza un Poder monetario o mobiliario capaz de

(1) Italia ha seguido la pauta de ROOSEVELT, corrigién-
dola y aumentandola. En el Consejo de Ministros celebrado
bajo la presidencia del Duce en Bolzano, en septiembre de 1935,
se acord¢ la «expropiacién» de los valores extranjeros poseidos
por stbditos italianos. El Estado pretende de esemodo crear
una masa de divisas que le permita finanzar sus crecientes nece-
sidades presupuestarias. A los tenedores les pagard con liras
papel. En cambio, el Tesoro italiano dispondrd de valores en
francos, délares, libras, etc. La previsién de esos ciudadanos
italianos —que, como los de tantos paises, (luisieron salva-
guardarse contra los riesgos interiores adquiriendo valores
exteriores— cae por tierra ante esta draconiana medida gu-
bernamental, no més fuerte, ni mds audaz, ni menos juridi-
ca, sin embargo, que la de ROOSEVELT frente a los ciudadanos
norteamericanos poseedores de oro en cuenta o en cajas pri-
vadas. Si algin dia triunfa el Laborismo en Inglaterra, y tro-
pieza con resistencias capitalistas en su politica, ya anuncia-
da, de control y nacionalizacién de la Banca privada, le ve-
remos desarrollar normas similares y los depésitos de oro que
en la City existan a favor de macionales o extranjeros —isf,
de extranjeros también!—, serdn nacionalizados, en trueque
por libras mds o menos averiadas. Quia nominor leo.. Y por
razdn de Estado...
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resistir inmutable los embates del Tiempo. Todo es
provisional.

De aqui la inestabilidad en que vive el Capitalista.
Cabe exhibir, ante quienes presentan al Capitalismo
como una fortaleza inexpugnable, la larga serie de
archimillonarios nacidos de la nada y formados en
una vida intrépida, a veces folletinesca, escrita de
consuno por el sacrificio, la tenacidad y la inteligen-
cia. Cabe evocar, ante quienes considerzn al Capita-
lismo como casta hermética que preserva a sus mi-
litantes de toda contingencia, la nutrida falange de
«ex millonarios» caidos en la miseria, por su culpa o
la ajena, desde las mas altas cimas del dinero. No.
El Capitalismo no es coto cerrado: ni para impedir
que en su seno entren los que estan fuera de é€l, ni
para que salgan fuera de su recinto los que en él na-
cieron. :

Cada una de esas catéstrofes de la Plutocracia que
reducen a la nada firmas omnipotentes y a pavesa los
mas flamantes oligarcas de la finanza, son para el
mundo entero una leccién necesaria, fecunda y ejem-
plar. Resultarfa, en efecto, bdrbaro y absurdo, que
el capitalista hallase en la posesién abundosa de me-
dios econ6émicos, no sélo el bienestar material, sino
también el moral que le reportarfa sentirse al margen
de todo riesgo de falibilidad. Todos somos hijos de
nuestras propias obras, y no hay razén alguna para
que ocurra cosa distinta en esos dorados medios.
El Capitalista que se hunde por sus yerros —o por
los ajenos: forma cruel, inevitable muchas veces, de
la justicia social —, como el que se encumbra por su
propio esfuerzo —o por el azar, contrapartida de esa
flageladora justicia social —, son testimonio viviente
de que en la 6rbita del Capitalismo se entra y se sale,
a impulso mancomunado del Mérito, la suerte y la
libertad.
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Sobre todo, el Capitalismo es ntcleo social abierto
a los cuatro vientos. NO Es, POR TANTO, UNA CLASE.
No hay clase capitalista; hay capitalistas —ha dicho
un agudo escritor francés —. Nuestro régimen econé-
mico no condena a nadie a permanecer en un grado
de la escala social, 0 a no entrar en otro grado. Todos
estan abiertos, a todos. No existen servidumbres per-
petuas de orden econémico. La posibilidad ascensio-
nal, en principio, no tiene limites. En la practica los
encuentra en motivos individuales o sociales, que se
deben superar, y esa es finalidad augusta del progre-
s0. Pero obsérvese la diferencia con el régimen colec-
tivista puro: en él todos se sumergen en una clase y
a nadie se le abre horizonte de mejora. La pesadumbre
méxima del comunismo ruso radica en ese aplasta-
miento de rasero dictatorialmente impuesto a la so-
ciedad entera. La libertad sélo existe donde alienta
la esperanza. Esperanza de cambio, que lo es de me-
dro o de ascension, puede latir en el corazén del obre-
ro mds humilde de cualquier pafs burgués, pero no
en el del trabajador intelectual mas capaz del drea
soviética, persuadido de que econémica y socialmen-
te nunca serd mas que de lo es, porque no existen
grados superiores al suyo. jTriste sino el de los pue-
blos que no pueden mirar a la altura, por carecer de
ella en su firmamento sociall

* k%

No hay clase capitalista. jAh, pero existen capita-
listas que por abuso de su funcién propenden a la
oligarquia! Feudalidad capitalista, segin DUSCHES-
NE; Oligarquia de la riqueza, segun FRIED; Oligarquia
financiera, segin GAXOTTE. Eso nace de la Burgue-
sfa y del Capitalismo, pero no es ni lo uno ni lo otro.
Como la Demagogia nace de la Democracia, sin ser



lIa misma cosa. El léxico habitual de los partidos so-
cialistas y radicales franceses ha creado una nomen-
clatura adecuada: CONGREGACIONES ECONOMICAS. An-
tafio, las grandes campafias de izquierda tuvieron
como blanco las Congregaciones religiosas. Hogaiio,
disueltas o al margen de la politica esas Congregacio-
nes, los herederos del anticlericalismo- disparan con-
tra las Congregaciones financieras. Y, en parte, no
van solos. Porque coinciden en sus anatemas, aunque
no en el diagnéstico ni en el designio final, los poli-
ticos y escritores que vienen del campo catélico.

Precisemos y maticemos. El «empresario capitalis-
ta» llena una necesidad en la Historia. «Constituye, a
juicio de SOMBART (12), la dnica fuerza motriz de la
economia capitalista moderna. Sin él nada se haria.
Ademds, es la vnica fuerza productora, es decir, creado-
ra. Todas las demds fuerzas de la produccidon —capitaly
trabajo — dependen de él y son anmimadas por su acti-
vidad,; incluso los inventos, de él reciben su vitalidady.
La visién del futuro —un mercado, una necesidad,
una férmula, un sistema industrial, etc. —, escapa
muchas veces a los técnicos y a los adinerados, y la
tiene, en cambio, por don divino, un hombre profa-
no y sin fortuna. Esa visién promueve las empresas y
moviliza Capital y Trabajo. Hacen, pues, falta, mu-
cha falta, los hombres superdotados del instinto casi
maravilloso que permite dilucidar en las sombras del
porvenir las posibilidades de creacién inmediata.
Quede, pues, esta figura simbélica al margen de los
comentarios que siguen.

Marx predijo la concentracién del capital. No acer-
t6. Pero hoy existe concentracién. No la que anuncia-
ba MARx, sino una concentracién oligarquica de po-
deres econdmicos. Su tablero es la Sociedad anénima.

(12) SoMBART, oD, cit., tomo I, pags. 24 y 30.
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Su instrumento, el Consejo de Administracién. Su
efecto, el «acaparamiento directivo» en pocas manos
de la alta administracién plutocrdtica. El fenémeno
es casi mundial. En Espafia se revela en brotes atn
tiernos y quiza inocuos, de momento; pero es que nues-
tra vida financiera no ha culminado en magnitudes
frondosas ni imperialistas. En Inglaterra, en Francia,
en Alemania, en Norteamérica, el fenémeno se exhi-
be agresivo, irritando masas y plumas y tribunas.
Veamos algin botén de muestra. DELAISI, pacien-
zudo, ha hecho una estadistica sabrosa: scudntos car-
gos directivos de empresas privadas reunen en sus
manos los doce Regentes (Consejeros) del Banco de
Francia? (13). Segtin DELAISI, entre los doce acumu-
lan 150 plazas de Consejero en g5 firmas o entidades.
De éstas, 35 Bancos privados, ocho Compaiifas de
seguros, ocho empresas de navegacién o de arma-
mento, siete metalidrgicas, seis eléctricas, ocho mi-
neras, doce quimicas y seis varias, especialmente gran-
des almacenes. La mayor parte de la Economia pri-
vada francesa resulta asi controlada por los diri-
gentes del Banco de emisién. Otra estadistica (14),
también francesa, anota que en 1932, en la vecina
Repiblica, go personas desempefian por sf solas 435
plazas de Consejero en diversas Sociedades, 277 en

(13) Los regentes del Banco de Francia son quince; pero
tres los designa libremente el Gobierno entre funcionarios
generalmente pertenecientes al Ministerio de Hacienda. Los
doce restantes eran en 1934: el Bar6n Eduardo RoTHSCHILD,
banquero; el Barén HOTTINGUER, banquero; M. MALLET,
banquero; M. David WEeiIL, banquero; M. pE WENDEL, side-
rirgico; M. M. pE BoGug, de Saint Gobain; D. DEWCHEMIN,
de la firma KaUuLMANN; M. Pourenc, de la firma RHONE-
PouLenc (industrias quimicas, como las dos precedentemen-
te citadas y como la que sigue); M. TINARDON, de la firma
ALA1S-FORGES y CAMARGUE, y M. DARBLAY.

(14) La alude Pierre GAXOTTE en un articulo publicado
en [e suis partout, en noviembre de 1933.



Compaiifas de seguros, 54 en Compaiifas ferroviarias,
etcétera. Por su parte, FRIED (15) sefiala que la in-
dustria alemana de primeras materias (minas, pota-
sa, hierro, acero) esta en manos de 19 familias o per-
sonas, poseedoras en junto de una fortuna de 8ro mi-
llones de marcos; que la industria de transformacién
lo estd en las de 11 familias o personas con un capital
global de 230 millones, y que la industria quimica
lo estd en las de 12 familias, poseedoras de 210 mi-
llones de capital. En el conjunto de la industria, 42
familias o personas agrupan I.250 millones de mar-
cos; 28 representan la riqueza antigua y 14 la riqueza
relativamente reciente. También conoce Alemania, y
padece, la acumulacién de Consejos en una misma
persona —que hace pocos aifios motivé una reaccién,
legislativa, limitando el numero maximo de los si-
multaneables por cabeza —, y la floracién de buré-
cratas directivos, manifestacién sui gemeris de la
época, digna por si sola de una monografia especial.

Caso saliente es el norteamericano. DE JOUVENEL
lo ilustra con abundantes citas y datos (16). Samuel
INsuULL, antes de su quiebra, es Consejero de 8o So-
ciedades. Los dos hermanos MELLON acaparan 88 Ad-
ministraciones de otras tantas Sociedades, a la vez
que un tercer hermano es ministro de Hacienda. Los
presidentes de la Chase National Bank, el National
City Bank y el Guaranty Trust, acumulan mds de
cien cargos de Consejero. En 1921, una Comisién de
enquéte habfa constatado que la casa Morgan, desta-
cando sus delegados en todos los centros vitales de
la Economia, disponfa de 118 Consejerfas en 34 Ban-
cos, con 2.769 millones de délares de capital; de 30 en

(15) FriED (Ferdinand): La fin du Capitalisme, Paris,
Grasset, Eéginas 79 y sigs. 3

(16) Bertrand DE JouveNEL: La crvise du Capitalisme
americain. Paris, Gallimard, pags. 77 ¥ sgs.
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10 Compafifas de seguros, con 2.293 millones de recur-
sos; de 105 en 32 Compaiias ferroviarias, con un ca-
pital de 11.784 millones; de 63 en 24 Compaiifas in-
dustriales o comerciales, con capital superior a 3.400
millones de délares, etc. Después de 1912 esa intru-
si6n ha crecido en medida prodigiosa, tanto que hoy
dfa la firma Morgan esta presente en mas de 89 gran-
des empresas, con capital que pasa de 20.000 millo-
nes de dblares. Mas atn. La Federal Trade Comission,
escudrifiando los Consejos de Administracién de 15
grandes Compaiifas ferroviarias, sefiala que sus 219
Consejeros detentan 2.398 puestos de esa indole;
68 reunen entre II y 20 por cabeza; II entre 21 y 30;
tres entre 3I y 40 y seis entre 44 y 64. La indole de
esas 2.398 Consejerias, dice DE JOUVENEL, revela un
asombroso eclecticismo. Los 219 magnates del fe-
rrocarril, en efecto, acaparan, ademds de esos 219
puestos, otros 321 en distintas Compafifas ferrovia-
rias, 110 en Sociedades de transporte, 336 en Bancos
o Sociedades financieras, 210 en Sociedades de ges-
tién de capitales, 132 en Sociedades de seguros, 192
en Compaififas mineras, 283 en empresas industria-
les, 165 en Compaiifas de servicios publicos, etc.
Formidable floracién de lo que DE JoUuveENEL llama
«clase senatorial del Capitalismor (17).

(17) Estos datos revisten mayor trascendencia si se tiene
en cuenta: @) que las grandes Sociedades (Corporaciones)
americanas tienen mayor entidad que las instituciones pu-
blicas. E1 Municipio de Nueva York cuenta con 86.000 emplea-
dos y 600 millones de délares de ingresos; la United Steel
ocupa a 211.000 hombres e ingresa anualmente 1.200 millo-
nes. El Estado de Nueva York tiene 28.000 empleados, con-
tra 324.000 la American Telephone and Telegraph; y recau-
da 273 millones, contra 996 la General Motors. Los gastos
del Gobierno federal en 1929 fueron inferiores a los de tres
grandes Corporaciones: United Steel, Great Atlantic and Pa-
cific Sotres v Pensylvania Rail road; y

b) que las tres cuartas partes de votos de esas Sociedades
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No existe clase capitalista; hay capitalistas. No se
produce siempre la concentracién de riqueza, pero sf
la concentracién de poderes. (Cémo? ;Por qué? Con
qué eficacia, beneficiosa o maligna? ;A qué fines?

se hallan en manos de 600.000 ciudadanos norteamericanos
(513 suman el 5,74 por 100; 14.303, el 19,12 por 100; 87.762,
el 42,73 por 100, v 494.425, €l 24,88 por 100). El cuerpo elec-
toral politico agrupa 60 millones de habitantes. Este cuerpo
electoral restringido del uno por 100, tiene mds fuerza efec-
tiva, econémicamente al menos.
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CAPITULEOTT]

LA SEPARACION DEL CAPITAL Y LA GESTION, COMO SU=-
PREMO RESORTE DEL CAPITALISMO FINANCIERO

Ya hemos dicho que el Beneficio es «egla univer-
saly, insustituible en cualquier tipo de empresas: asf
las colectivistas, si practican, como sucede en Ru-
sia, régimen de salarios, como las burguesas. Ahora
bien: el Beneficio aparece bastardeado en estas ulti-
mas por degeneraciones de cardcter ético, financiero
y juridico, secuela de gravisimos descarrfos. Las ex-
torsiones que apartan al Beneficio de su legitimo cau-
ce pueden ser de dos tipos distintos: @) extorsién por
hipertrofia a costa de la mano de obra; &) extorsién
por abuso financiero, a costa de otros factores, in-
cluso el Capital.

La primera conocié impresionante realidad en la
fase inicial del capitalismo. Pero pasaron ya las fa-
tidicas épocas de jornadas agotantes, retribuciones
misérrimas, trabajo sin higiene, etc. Pudo decirse
entonces que el Proletario no tenfa otra propiedad
que sus cadenas, Pudo decirse también que el divi-
dendo se amasaba con sangre proletaria. Pero esto
queda muy lejos en la Historia. Son excepcién los
pueblos de raza amarilla, que todavia tratan el Tra-
bajo como mercancia. Lo es asimismo Rusia, que si
bien lo exalta en el frontispicio de sus leyes, lo casti-
ga en la arena candente de sus inmensas fdbricas,



oprimidas por Ia ley del ldtigo. Pero es justo recono-
cer que en el mundo civilizado no existe Beneficio
—no se reparten Dividendos — sino después de ser
retribuida justamente la Mano de obra.

Las extorsiones del segundo grupo son de indole
més delicada, quizd mds trascendental, y desde lue-
go menos estudiada. Ellas implican todo el problema
del Capitalismo financiero, denominacién abstracta
cuyos contornos son imprecisos y procuraremos con-
cretar (18). Lo més curioso de estas extorsiones es
que casi siempre favorecen el Provecho capitalista
a costa del... Capital. Son en puridad auténticas ex-
poliaciones por desplazamiento o disipacién del Ca-
pital consolidado.

SOMBART (19) clasifica los empresarios capitalistas
en tres tipos: el especialista —capitan de industria —
que toma el producto como punto de partida y labora
incansable por su éxito; el comerciante —business
man—, que toma como punto de partida las necesi-
dades del mercado y se aplica a estudiar la orienta-
cién futura de esas necesidades y el modo de satisfa-
cerlas, y el financiero, que toma como punto de par-
tida la necesidad de capitales y tiene por misién ba-
sica crearlos, manejando la riqueza mobiliaria —ac-
ciones y obligaciones — y, sobre todo, especulando en
Bolsa. Claro que con frecuencia se dan los tres tipos
en una sola persona. Pero en nuestros dias ha logra-
do preeminencia absoluta el tercero. El capitalismo
contemporaneo estd dominado por el empresario fi-
nanciero. Es que, asi como el capitalismo primitivo
se fundaba en el ahorro, el capitalismo contempordneo

(x8) V. El delito [inanciero, RODRIGUEZ SASTRE. Madrid.
Este libro expone interesantes datos en torno a las manifesta-
ciones del Capitalismo financiero, que revisten caracteristi-
cas delictuosas.

(19) Ob. cit., tomo I, pag. 33.

— 32 —



se funda sobre el crédito. Por eso lo dominan los ges-
tores y directores del crédito: los financieros (20).

Al iniciar su vida, el Capitalismo se vali6 principal-
mente del Ahorro preexistente. Fué ésa una fase que
denominaremos «european, siguiendo a Lucien Ro-
MIER (21). El capitalismo europeo se caracterizé por
el predominio de los capitales de ahorro, individuales
v dispersos. En cambio, el capitalismo americano, de
paises nuevos, sin ahorro ni riqueza consolidada, se
caracterizé por el predominio de capitales bancarios,
concentrados y andnimos. El primero se mueve pro-
duciendo; el segundo, especulando. Dos tonos. Dos
métodos. A la postre triunfa el segundo, incluso en
Europa, y de ahi arrancan casi todos los horrores de
la hora actual. Hoy, o, mds exactamente, desde 1914,
el capitalismo mundial es, en gran parte, pura y mera
especulacién. «Sustituye la filosofia del SER por la
del DEVENIR». Se convierte, segun la frase de J. GI-
GNOUX, de capitalismo de ahorro en capitalismo de
especulacion. Se lanza a la supercapitalizacién sin
freno, ebrio de sf mismo y de su fuerza progresiva:
la produccién en masa. Brota asf una divisoria entre
este capital de Bolsa y el capital reposado, consoli-
dado, pero con retorsién del viejo concepto, o sea,
desdefiando el segundo, como si fuese un capital pa-
résito y s6lo mereciese respeto social la otra forma
capitalista estrictamente financiera.

(20) FriEp —ob. cit., pAg. 95— hace esta perspicaz ob-
servacién: Las 110 fortunas mds grandes de Alemania, que
de hecho simbolizan la Oligarqufa de la riqueza, se distribuyen
en tres partes: Propiedad territorial, Industria y Finanzas.
Pero la influencia de cada sector es inversa a su riqueza. La
mayor riqueza es la territorial, y su influjo, el menor. La for-
tuna mis pequefia estd en la Banca y el comercio, pero su
influjo es el més alto.

(21) LucieN RoMiERr: Si le Capitalisme disparaissait,
Parfs, Hachette, 1935, pig. 35.



De ahi la inmixtién bancaria en el seno del Capita-
lismo, y con ella la servidumbre financiera, que enca-
dena casi integramente la actividad capitalista. El
Capitalismo, en cuanto propiedad de estos o aquellos
instrumentos de produccién o de lucro, se conocié
en toda época. Incluso en la Edad Media, corpora-
tiva y artesanal. El Capitalismo industrial, fundado
en la maquine, el gran taller y la mano de obra en
amplia escala, alborea sin mécula financiera, guiado
y socorrido por el ahorro. Los primeros empresarios
son artesanos o mes6cratas que se lanzan a la aven-
tura de la produccién capitalista, con sus propios re-
cursos. Apenas Sociedades; casi siempre firmas in-
dividuales o familiares. Las primeras Sociedades ané-
nimas no interrumpen esa técnica. Son de éambito
local, casi familiar. Sus acciones permanecen adheri-
das a las mismas firmas, como las heredades solarie-
gas. Apenas salen al mercado. Se transmiten tnica-
mente por causa de muerte. En esta primera etapa,
el Capitalismo tiene una precisa e inconfundible ca-
racteristica, que sumaremos a las que Lucien ROMIER
atribuye al Capitalismo europeo: la corncidencia en
las masmas personas del capital v la autoridad empre-
sarial. O sea, de la propiedad y la gestidn.

Es muy a fines del siglo XIX, y sobre todo en el que
corre, y mas especialmente después de la gran gue-
rra, cuando se produce la disociacién de esos dos fac-
tores: soberanfa y capital. Esa dispersion es la esen-
cia del Capitalismo financiero. Previamente se ha
creado el clima propicio: la enorme difusién de las
Sociedades anénimas. El mundo se inunda de accio-
nes y obligaciones que llevan el capital a todos los
rincones de cada pais, recorriéndolos como la sangre
circula por las venas del ser viviente. Esta atomiza-
cién gigantesca del capital, coincidente con su acre-
cimiento de volumen, atin mds colosal, constituye uno



de los més sugerentes fenémenos de nuestros dias.
Preiiado de consecuencias, aciagas unas, venturosas
otras. Implica, desde luego, la democratizaciéon de la
vida econémica, o, en otros términos, el libre acceso
del ciudadano innominado al mundo de la gran em-
presa. Por eso cae en mil aflicos la famosa profecfa
marxista. Porque no es cierto, sino todo lo contrario,
‘que el capital se acumule en progresién ascendente.
No. El capital se desarticula, se difunde, se infiltra
por doquier (22). jAhl, pero, en cambio, se concentran
los poderes financieros. Esta es la inmensa novedad.

* kK

En un principio, la Sociedad por acciones se orga-
nizé con un sentido mimético de la sociedad politica
demoliberal que triunfa en el mundo a lo largo del
siglo XIX. Los accionistas, constituidos en Asamblea,
asumen el maximo poder, redactan la ley bésica de
la Sociedad y delegan su soberanfa en un Poder eje-
cutivo o Consejo de administracién, sujeto a revoca-
cién en términos de mayor o menor libertad, segtin
los casos. El Cédigo de Comercio espafiol, siguiendo
el espiritu de la ley de 19 de octubre de 1869, desarro-
lla la teorfa «contractualy (enfrente de la «wnstitucio-
naly), tratando las Sociedades como un contrato mer-

(22) GAILLARD (La Société Anonyme duw demain, Paris,
Sirey, pdg. 11) muestra algunos datos estadisticos interesan-
tes. En 31 de diciembre de 1928, las 600.000 acciones del Cré-
dit Foncier pertenecfan a 48.826 titulares. En 31 de diciem-
bre de 1930, a 56.697. Promedio individual, diez acciones.
Las 1.250.000 acciones de la Société Générale estdn aistribui-
das entre 130.000 accionistas: promedio por cabeza, diez.
Los titulares de una sola accién del Crédit Foncier eran 11.341
en 1920, 14.632 en 1929, I5.222 en 1930,



cantil vulgar y corriente, fundado en' el libre pacto
y en la voluntad soberana de las partes (23).

Pero la vida econémica ha tomado un ritmo in-
compatible con el mantenimiento estricto de esas 1i-
neas juridicas. La multiplicacién astronémica del
numero de Sociedades anénimas y, por ende, del de
titulos, fomenté la especulacién burséitil. Bien pron-
to quedd convertida la Bolsa en cimiento y clave de
arco del sistema capitalista. Bien pronto, ademds, se
llegé6 al pernicioso resultado de despersonalizar la pro-
piedad mobiliaria. Asf como al principio de la era ca-
pitalista cada accionista no sélo posefa un titulo —for-
ma —, sino que conocfa, reconocfa y amaba la reali-
dad econdémica vestida con ese tftulo: la alicuota de
un patrimonio — fondo —, en la segunda etapa —Ca-
pitalismo especulativo o financiero — el accionista,
por lo comtn, es un mero tenedor eventual de tftulos,
que conoce lo externo, pero no su enjundia, y, por
ello, ni siente ni ama el negocio de que aquéllos son
expresién. A la emocién creatriz y posesorie del in-
dustrial sucede la emocién aguda, pero furtiva, del
financiero ansioso de presas rdpidas. El Capitalismo
pierde «alma», apellidos, fisonomfa, individualiza-
cién. La Bolsa, «profundamente podrida», segin al-

(23) Artfculo 117 del Cédigo de Comercio Espafiol: ¢Es
contrato de Compaififa mercantil celebrado con los requisitos
esenciales del Derecho, serd valido y obligatorio entre los
que lo celebren, cualesquiera que sean la forma, condiciones
y combinaciones licitas y honestas con que lo constituyan,
siempre que no estén expresamente prohibidas en este Cédi-

0.» Articulo 151: «Se podrd ademés consignar en la escritura
de las Sociedades anénimas) todos los pactos libres y condi-
cioues especiales que los socios juzguen conveniente estable-
cer.» Por lo demds, el Cédigo omite las reglas esenciales que
pudiesen definir y controlar el desenvolvimiento de la Socie-
dad anénima. Apenas veinte articulos en una materia tan
llena de complejidaaes. Sin duda, los redactores del Cédigo
no previeron el auge actual de estas Sociedades.



guien ha dicho, trastrueca los valores mismos, en-
cumbrando signos artificiosos, o enclenques, depri-
miendo signos robustos o de porvenir. El Capita-
lismo especulativo erige a la Bolsa en templo votivo
de su desenfreno. Pero la Bolsa, a su vez, perdida la
brijula, sume en la tragedia al Capitalismo.

La especulacién descansa en la absoluta movilidad
de las acciones,.por su facil transmisién. Y esa plena
movilidad provoca nutridos y, por lo comiin, perni-
ciosos efectos indirectos, aunque también reporte
algunas evidentes ventajas a la Economfa. Es uno, ya
apuntado, la superposicién del mévil «financiero» a
todos los restantes animadores de la actividad eco-
némica. Deviene numen supremo de la Economfa
privada el afdn de lograr «diferenciasy en breve lapso.
Asf, el accionista deja de ser un participe, interesado
en la marcha lenta, pero segura, de la empresa, para
convertirse en explotador provisional y apresurado
de sus evoluciones. No resistimos la tentacién de
transcribir frases de José DE LA VEGA, autor de un
interesantfsimo libro titulado Didlogos curiosos entre
un fildsofo agudo, un mercader discreto y un accionis-
ta erudito, describiendo el negocio de las acciones, su
origen, su etimologia, su realidad, su juego y su enre-
do, y que se edité en Amsterdam en 1688. Lo cita
J. GARRIGUES en una enjundiosa monograffa (23 bis).
José DE 1A VEGA distingue los «Principes de la rentay,
los Mercaderes y los Jugadores. Los primeros tienen
las acciones por su renta, «y les importa poco que val-
gan mds 0 menos, por juegos o por nuebas, porque
como su intento no es venderlas, sino 47 cogiendo el
Jruto, sblo les sirve el valer mucho de gusto imagina-

‘(23 bis) GARRIGUES: Nuevos hechos, nuevo devecho de So-
ciedades andwimas. Madrid. Edit. Rev. de Devecho Privado,
pagina 66,



rion. Los Mercaderes, «o compran una partida y buel-
ven & venderla en valiendo mas el efecto, con el acier-
to que les pinté la idea, o la compran con dinero de
contado, y con el recelo de las novedades, o mudan-
zas, la buelven a vender en el propio instante a zem-
po largo, contentdndose con el interés que les gran-
gea el desembolsoy. Los terceros, como jugadores,
«compran una o veinte partidas, y en llegando a los
veinte del mes, no tienen mds que uno de tres modos
para el desempeiio: o bolverlas a vender por lo que va-
len, con pérdida o ganancia de lo que costaron; o
empefiarlas en manos de los que suelen suplir 4/5 de
su valor sobre ellas, o mandarias plantay por su cuen-
ta, pagindolas en banco, 1o que no pueden hacer sino
los muy poderososp...

Vese facilmente la ranciedad que tiene esta moder-
na figura del accionista desprovisto de la affectio
societatis. Hubo, hace tres siglos ya, accionistas que
comerciaban con los titulos despreocupados de su
rendimiento normal. Pero las empresas necesitan
continuidad. Como las familias y como los Estados.
Esa continuidad depende de la permanencia de los
6rganos gestores, la cual permanencia es incompati-
ble con el constante trasiego de los tftulos mobilia-
rios en una atmésfera bursatil cargada de nerviosis-
mo. (Aunque, por otro lado —y no es paradoja —, se-
mejante trasiego puede facilitarla. Pero esto seria
a base de la absoluta inhibicién de los accionistas en
el interés social, dolencia que también es mortifera).
En puridad, el bien de las empresas, que es decir
tanto como el bien de las naciones, que econémica-
mente son una suma de empresas privadas, exigiria
una doble continuidad: la del Capital y la de Gestién.
Sucede, sin embargo, que muchas veces actia la con-
timuidad de gestion sin la del capital, y aun contra el
capital.



El Sumo Pontifice remante ha dicho en su Encicli-
ca Quadragessimo Anmo (24) lo siguiente: «La gue en
nuestra época llama mds la atencion, no es sélo la con-
centracion de viqueza, sino, sobre todo, la acumulacion
de una enorme potencia, de un poder econdmico despo-
tico, en las manos de un pequeiio nibmero de hombres
que, de ordinario, no son los propietarios, sino simples
depositarios y geventes del capilal, que administra a
su antojo. Este poder es singularmente considerable
en aquellos que, dueiios absolutos del dinero, gobiernan
y adnianistran el crédito a su capricho. Asi, tales personas
distribuyen en cierto modo la sangre en el organismo
econdémico, cuya vida tienen en sus manos, de suerte
que, sin su consentumiento, es imposible respivar. Esta
concentracion de poder y de vecursos, que es como el
cavdcter definitivo de la Economia contempordnea, sur-
ge como fruto natural de una concurrencia sin limiles,
que sélo deja en pie a los que son mds fuertes, lo que
[recuentemente equivale a decir a los que luchan con ma-
yor wiolencia y sienten menos los escrizpulos de con-
cienciay (25). Hemos querido hacer esta cita, un tan-

(24) Pio XI: Enciclica Quadragessimo Anno, 15 mayo 1931.

(25) D= JouveNEL (ob. cit,, pdgs. 95 y sigs.) muestra da-
tos comprobatorios de la tesis de S. S. En resumen, la propie-
dad de las Sociedades (Corporaciones) americanas se halla
en manos de 600.000 ciudadanos, en cuanto a la mitad de los
titulos, y en manos de otras Sociedades, en cuanto a un ter-
cio. Una engquéte hecha en 1923 por la Federal Trade Commi-
ssion sobre 4.367 grandes Sociedades, hizo saber que los Con-
sejeros y Directores de las mismas no poseian, en promedio,
mas que el 10,7 por 100 de las acciones ordinarias y el 5,8
por 100 de las preferentes. En las industrias de ambito local
o tono familiar, esos porcentajies son mucho més elevados:
el 67 por 100 en la de construccién; en la de madera, el 56,9
por 100; en las agricolas, el 55,9 por 100; en la hotelera, el
49,7 por 107, etc. En cambio, en la industria quimica, los por-
centajes son del 6,3 por 100 para las acciones ordinarias y 0,3
POr 100 para las preferentes; en la ferrcviaria, el 1,2 por 100



to extensa, por la autoridad suprema de quien ha-
bla, por la severidad de sus palabras y también por
el hecho de que integramente, tal cual nosotros las
transcribimos, las recoge en su libro un socialista de
maxima significacién: M. VANDERVELDE (26).

Dejamos insinuada ya una interesantisima faceta
de nuestro problema. Al separarse la propiedad de
la gesti6n, cae ésta en manos mas 0 menos mercena-
rias, quiza honorables, pero distintas de las que po-
seen el verdadero intergs. A estas segundas corres-
ponde el interés econémico; a las primeras, el inte-
rés financiero. El segundo puede coincidir con el
primero; pero a menudo pugnan entre si. Y, por des-
gracia, en la pugna lleva las mayores probabilidades
de triunfar el interés financiero. Porque asume la so-
beranfa, aunque no posee la riqueza. ¢Cémo conju-
rar el peligro y sus dafiosas consecuencias?

y el 0,7 por 100, respectivamente; en las de gas, el 1,4 por 100
y el 0,4 por 100, respectivamente. Los investment irusts de-
tentan otro 10,4 por 100 de acciones ordinarias y un 9,9 por
100 de acciones preferentes; pero esos paquetes resultan ad-
ministrados casi siempre por gestores de Banca.,

Estas interesantes cifras atestiguan la casi absoluta sepa-
raci6n entre Capital y Gestién que impera en la Economia
norteamericana. Los gestores no poseen, ni la mayorfa, ni
siquiera un tercio de las acciones de las empreas que dirigen.

26) VANDERVELDE: L’aliernative. L’Eglantine. Pars,

1933, pagina 25.



CAPITULO IV

CONTINUIDAD Y DISCONTINUIDAD EN GESTORES Y
ACCIONISTAS

El gran peligro dimana de la supremacfa que juri-
dica y estatutariamente consigue el Capitalismo fi-
nanciero en el seno de las empresas. Mds adelante
veremos c6mo se logra esa supremacfa. Ahora ano-
temos el punto neuralgico o, mejor dicho, la rafz del
mal. En las modernas Sociedades por acciones, con
millares de titulos esparcidos entre millares de por-
tadores, por todos los 4mbitos, no ya de un pafs, sino
del mundo entero, resulta un sarcasmo entregar la
soberanfa plena a las Asambleas del accionariado.
Una Asamblea dura tres, cuatro horas, y se reune
una vez por afio. ¢Es posible dirigir los intereses de
una vasta empresa en tres o cuatro horas anuales de
deliberacién, quizd nerviosa y alborotada? Sin duda
que no. La ley consagra la prerrogativa. La realidad
la hace inefectiva. «La evolucidn contempordnea —di-
ce GAILLARD (27) —tiende a disociar la funcidn de
ahorro de la diveccion, la autoridad del capitaly. Por
eso, las Asambleas circunscriben su soberanfa a la
delegacién de poderes en uno o varios directores y
consejeros, 0 uno o varios censores de cuentas. «La

(27) GAILLARD, Ob, cit., pag. 125.



Sociedad andnima —dice TRUCHY (28) — no tiene de
andnima mds que el nombre. En vealidad estd divigida
por un hombre o un grupo de hombres que toman en
sus manos un asunto, le consagran su actividad y lo
llevan a la mayor prosperidad vinicamente st se les ase-
gura la duracion de su mandator. Y se comprende. Los
accionistas viven dispersos, sin conexién visible y
eficaz entre si; sin interés agudo, por efecto de la
ley de divisién de los riesgos, que induce al ahorro a
fraccionarse en Carteras multiformes, y sin posibi-
lidad material de consagrar a la empresa atencién
asidua, y a veces ni siquiera la presencia personal
en la Asamblea. El Cédigo de Comercio espafiol acep-
ta como supuesto esta realidad, al limitar considera-
blemente los derechos del accionista (29). Aunque
no lo hiciera, en la préctica resultarfa eso mismo, por
imperio de la misma realidad. Ella es la causa de la
evolucién que se registra en el Derecho societario
mercantil: crisis de la democracia (sufragio univer-
sal, igvualdad de los accionistas, etc.) y retorno a fér-
mulas aristocrdticas —o antidemocrdticas — anterior-
mente aplicadas. Insistiremos sobre ¢ste punto mas
adelante.

El acto supremo que, por lo expuesto, condensa la
facultad soberana del accionista, es un acto de dele-
gacién. Ahora bien: en las Scciedades normales y es-

(28) TrucHY: Le Capilal, 27 junio 1928,

(29) Los articulos 150, 157, 158 y 173 del Cédigo de Co-
mercio espaifiol, en relacion con el 151, dan aparentemente a
los socios una importante funcién de control en el seno de las
Sociedades Anénimas. De hecho no resulta asi, primero por
la imposibilidad material, ya indicada, de que los accionistas
asuman una intervenciéon asidua y minuciosa; y segundo,
porque los Estatutos sociales estdn redactados generalmente
con un sentido restrictivo, pues al fin y al cabo son obra de
los primeros gestores, que por l6gico impulso procuran defen-
derse contra los abusos del eventual accionista futuro.
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taticas (en Espafa son, por fortuna, de ese tipo la
mayorfa, aunque no todas las importantes), cuyos
titulos no vagan errabundos de mano en mano, sino
que permanecen fijos con sincera devocién en las
mismas Carteras, esta delegacién puede ajustarse a
‘los limites amplisimos del mandato, sin riesgo para
el interés concreto de la Sociedad, y menos atn para
el genérico del pais. Pero cuando los tftulos viven en
perenne emigracién, yendo de la Ceca a la Meca, sin
que sus tenedores sientan la affectio societatis, ese
poder de delegacién, mantenido sin limite, puede de-
rivar en otras complicaciones muy lamentables.
En el problema hay una gama de soluciones. Por
un extremo apunta la revocabilidad ad nwtum, que,
segin GAILLARD (30), otorga al ahorro un poder de
direccion inutilizable. Por el otro, la irrevocabilidad
absoluta, que confiere al gestor una omnipotencia pe-
ligrosa por vitalicia. El sistema espafiol es el prime-
ro. Segun el articulo 156 del Cédigo de Comercio, los
administradores de las Companfas anénimas son sus
mandatarios. Los mandatarios cesardn por la revo-
cacién de sus poderes (arts. 279 del Céd. de Com. y
1.732 del Civil). Y los Estatutos o Reglamentos de
cada Sociedad anénima determinardn la forma de
designar sus administradores (articulo 155, Céd.
de Com.). En principio, pues, rige la revocabilidad
plena, sea a la terminacién de cada periodo, sea an-
tes de que éste se agote, por destitucién en la Asam-
blea. El Cédigo de Comercio exige quorum extraordi-
nario para los acuerdos de aumento o reduccién de
capital o, de modificacién o disolucién de la Socie-
dad, pero no para los de revocacién de los nombra-
mientos en cuestién. Caben normas severas, por la
voluntad de los socios, ensanchando o restringiendo

(30) GAILLARD, Ob. cit., pAg. 122.
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su propia soberanfa. Pero, si no las hay, la regla de
derecho es bien clara: libertad plena.

Este régimen tiene inconvenientes y ventajas. Los
administradores que se saben sujetos a la tempora-
lidad procurardn conquistar la permanencia des-
arrollando una buena gestién. En cambio, los que
se sepan asegurados contra el vaivén, el capricho o
la incomprensién de los accionistas, pueden incurrir
en excesos directivos, con dafio de la empresa y del
pafs. Tan esencial como pueda ser para una Sociedad
la ficil revocacién de sus malos consejeros, lo es para
esa misma Sociedad —y para el interés general — la
estabilidad de los buenos y celosos. Asi, pues, el ré-
gimen de libertad ilimitada para la revocacién, si
preserva de un mal, puede provocar otro. Ello ates-
tigua la necesidad de aportarle un freno y un cauce.
Maxime en la presente fase de Capitalismo financiero.

* X X

Para orientar el criterio, situaremos previamente
las bases doctrinales del problema. Asf ha de ser més
facil allegar férmulas concretas de aplicacién. Enten-
demos, en sustancia:

a) Que las Sociedades —principalmente las ané-
nimas — movilizan tal suma de dinero y realizan ob-
jetivos econdémicos tan ingentes, que no es posible
desconectarlas de un concepto orgdnico-nacional de
la Economia y el Derecho. Son ruedas vitales en el
engranaje econémico-social del pafs.

b) Que, por estas razones, importa al Estado, no
s6lo al accionista, que en la administracién de las
Sociedades resplandezcan la honestidad y la eficacia.
La anarqufa de gestién no sélo atenta contra el Aho-
110, sino también contra la Economia nacional.

¢) Que el mejor titulo para dirigir una Sociedad



es la confianza del accionista; pero la confianza del
accionista no debe excusar una gestién antieconémica o
antisocial, ni su falta la revocacién de un gestor afor-
tunado y austero. :

d) Que tanto como la seleccién a base de confian-
za interesa la continuidad a base de eficacia en el
personal gestor. : ;

¢) Que la movilidad frecuente del capital acciones
es un peligro evidente para la continuidad de la em-
presa, si va acompafiada de paralela movilizacién en
los gestores. Debe preservarse a éstos de las revoca-
ciones faciles, sin causa justa, y a las empresas, de
la facil sustitucién de gestores con abuso de con-
fianza.

f) Que el remedio para los riesgos apuntados y el
freno para los abusos insinuados han de buscarse en
una tutela del Estado ejercida sobre los actos de ges-
tién —en cuanto a los dirigentes — y sobre los de de-
legacién —en cuanto a las Sociedades —. Dicha tu-
tela debe ser econémico-financiera, en lo preventivo,
y juridico-penal, en lo represivo.

El Derecho positivo espafiol, si se exceptdan algu-
nas Sociedades —las de seguros, principalmente —,
descansa sobre un criterio de absoluta libertad, al
margen de la fiscalizacién estatal. Las trabas puestas
a la actividad de algunas otras —v. gr., los Bancos
o las Compaiifas ferroviarias — son mds bien exter-
nas que de fondo. Las Sociedades anénimas espafio-
las, con esas salvedades de no mucho fuste, no tienen
otra base de funcionamiento que la voluntad de sus
socios, libremente expresada. El primitivo Cédigo de
Comercio francés —lo citamos por via de ejemplo
(31) — sometfa a las Sociedades anénimas a un ré-

(31) Lvon CAEN & RENAULT: Manuel de dyoit commer®
cial, 13.% edicién. Parfs, 1922, pag. 191.



gimen de severo control del Estado: no sélo en su
actividad, estrechamente vigilada, sino en su consti-
tucién, inviable sin previa autorizacién de Gobierno.
Las leyes de 1863 y 1867 suprimieron este requisito:
la primera, para las Sociedades de menos de zo mi-
llones de francos de capital; la segunda, para las res-
tantes. En los Estados Unidos, durante algiin tiem-
po fué indispensable la autorizacién especial del Par-
lamento de cada Estado para la constitucién de Cor-
poraciones. El ntmero creciente de éstas obligé a
prescindir del sistema, sustituyéndolo por una ley
genérica de condiciones, a la que habian de someter-
se las Corporaciones. Lo acordé asi, abriendo camino,
el Estado de Nueva York, en 1811, y, con cierta len-
titud, le siguieron los restantes. También Inglaterra
implant6, en 1862, el criterio de libertad inspirador
de la ley francesa de 1867. Alemania lo hizo en 18;0,
y Suiza en 1881, para ciertas clases de Sociedades.
Pero, por otro lado, ha habido necesidad de fre-
nar los excesos de esa libertad, como mas adelante
veremos. Ahora, sin aludir a las mdltiples leyes dic-
tadas en todas partes en este sentido, queremos re-
coger de modo escueto la francesa de 27 de abril
de 1930, que se relaciona con el punto que concreta-
mente analizamos. El régimen legal anterior permi-
tia la revocacién ad nutum con cualquier mayorfa,
El legislador consideré conveniente prestar alguna
garantia a los administradores, y el articulo 6.° de
dicha ley declara que para su revocacién habrd de
Teunirse, en primera convocatoria, una mayorfa de
mas del tercio del capital, y en segunda, de mas del
cuarto, bastando en tercera la de votos presentes.
La tendencia es bien clara. Sobre la eficacia o inefi-
cacia del precepto, no hemos de decir nada. Lo inte-
resante es su orientacién. Aunque en el Derecho fran-
cés, conforme al articulo 2z de la ley de 1867 y la



reiterada jurisprudencia, impera todavia la plena
revocabilidad ad nutum, haya o no motivo.

Responde la citada ley de 1930, en parte, y con
modestia, a la denominada teoria Institucional, que
hace de cada Sociedad anénima una especie de Oficio
o Servicio ptblico, y de sus gestores, poco menos que
agentes de la Economia y servidores del Estado. Uno
de sus partidarios, quiza el mds resuelto (32), la con-
densa en esta frase: «Defender el derecho de control de
las acciones es defender el ahorro; defender su devecho
de diveccion es defender la dominacidn del capitaly.
(Esto es, la supremacfa del capital sobre el hombre).
Esta via, asaz escurridiza, puede conducir a la nega-
ci6n de la propiedad mobiliaria. Porque el derecho de
direccién en un sentido estricto, no incumbe, o no es
atribuible, al accionista; ya lo hemos dicho. Pero en
un sentido amplio es el derecho de designar los admi-
nistradores. Y si se lo arrebatamos al accionista, ;qué
derecho le queda sobre la gestién de su patrimonio
societario? El de control —revisién de cuentas— es
muy sustantivo. Mas insuficiente, si no va acompafia-
do, en alguna medida, del de revocacién. El quid es-
triba en impedir que se abuse de la revocacién. Por
eso nos parece mal la revocacién libérrima o ad nu-
tum. El accionista sélo debe revocar cuando medie
Justa causa.

La dificultad estriba en armonizar esa potestad —
aun cuando restringida por su justificacién final —
con la inestabilidad del accionista. La vieja teorfa
liberal funda en ésta, cabalmente, la revocacién ad
nutum. El Cédigo de Comercio francés no la admitfa
en las Sociedades comanditarias —y sigie su ejemplo -
el espafiol (art. 132), en las colectivas, con ciertos re-
quisitos —, pero sf en las andénimas, alegando la faci-

(32) GAILLARD, Ob. cit., pag. 150.
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lidad legal con que podian ser sustituidos sus socios.
Pero esta facilidad es hoy vertiginosa, al menos en
cuanto a los titulos internacionales o de grandes So-
ciedades y buen ambiente bursitil. En los valores de
especulacién, una gran porcién de los accionistas
buscan ganancias diferenciales, no rentas especifi-
cas (33). De consiguiente, no es posible contar con la
permanencia de la propiedad. El problema estriba en
erigir sobre la base de una propredad discontinua
una gestidn de continuidad. Vamos a ver primero qué
efectos ha producido esa discontinuidad de la pro-
piedad. Después, qué remedios caben.

(33) En la Bolsa de Nueva York se vendieron, en 1923,
236 millones de acciones; en 1924, 281; en 1925, 454; en 1926,
450; en 1927, 576; en 1928, 9I19; en 1929, I1.124 millones de
titulos. ;Qué relacién guarda esta cifra con el nimero de ac-
ciones que se cotizan en el mercado de Nueva York? En 1924,
1925, 1926 y 1927, ambas cifras son igunales, aproximadamen-
te. En 1928 se venden 918 millones de titulos y se cotizan so-
lamente 655, y en 1929 se venden 1.124 y se cotizan 757.
Ello significa que la mayorfa de los titulos cambiaron de ma-
1o, no una, sino quizd varias veces, en ese perfodo de tiempo.
Por fortuna, el mal ha remitido de manera muy intensa; pero
una nueva ola de especulacién lo harfa retofiar.



CAPITULO V
LAS SUBVERSIONES DEL CAPITALISMO FINANCIERO

La multiplicacién de las Sociedades y de los signos
mobiliarios coincide con el auge de la Banca de depé-
sito. El Banquero, primeramente, facilita crédito a
corto plazo, con los depésitos de sus cuentacorrentis-
tas; después sirve de mediador directo entre éstos y
las empresas, para el crédito a largo plazo. Pero el
banquero-mediador cedi6 pronto la plaza al banquero-
empresario. La gran industria necesita gran capita-
lismo. El maquinismo exige enormes inmovilizaciones
dinerarias; por ende, crédito a largo plazo, en alto
volumen. EF banquero se encuentra en lugar estraté-
gico para rebuscar capitales, por un lado, y facilitar-
los, por el otro. En un primer tiempo, no pasa de ahi.
Pero inmediatamente, para incitar esa movilizacién
de capitales —fuente de grandes lucros —, el banquero
se erige en promotor de negocios. Unas veces, de ne-
gocios nuevos. Otras, de negocios viejos, que el ban-
quero amplfa. La facilidad crediticia le es retribuida,
no s6lo con intereses y comisiones, sino también con
puestos de Administrador. La Banca se incrusta en
los negocios, los finanza, los dirige, los impulsa, los
hipertrofia quizd, a veces los aniquila. Porque la
Banca no aporta técnica ni especializacién. Aporta
capitales. No propios, pues los capitales de los Ban-
cos tienen siempre exiguo volumen. Son capitales
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ajencs, ya confiados en forma de cuenta corrien-
te, ya reclutados por via de empréstito. La financia-
cién reviste inusitados vuelos. Los margenes de bene-
ficio, en las emisiones importantes, son cada vez ma-
yores. Las diferencias bursatiles alcanzan todavia
mas altura. A la Banca le conviene crear papel, vern-
derlo, recomprarlo, amortizar, emitir. Cierta Banca
subvierte las categorfas y hace esencia de la Finan-
za, y accidente de la Produccién. Como el dinero lla-
ma al dinero, la voracidad del especulador necesita
cada vez mayor ritmo productivo. Se entra asi en
la fase elefantidsica de la Produccién. Produccién en
gran masa. Inflacién de capitales, de utillaje y de
mercancfas. Dintel de la crisis, porque la capacidad
de consumo no crece paralelamente.

Esta fase aguda de Capitalismo financiero se da en
casi todos los pueblos. Espaiia apenas sufre sus sal-
picaduras, por la simplicidad misma de nuestra es-
tructura econémica, en gran parte de bases agrarias,
poco féciles al desafuero especulativo. Pero ni Ingla-
terra, la nacién de hébitos mas préceres del mundo
en el orden econdémico, consigue evadir aquella in-
feccién. He aqui un cuadrunvirato simbdlico: INSULL,
HaTrY, KRUEGER, LAHUSEN. Un norteamericano, un
inglés, un sueco, un aleman personifican la grandeza
y miseria del Capitalismo financiero contempordneo,
con sus avatares y su gangrena, con sus audacias y sus
catéstrofes. Casos distintos, los unifica un mismo fon-
do juridico y financiero de epilepsia especulativa.
Quiza podriamos agregar a la lista otros, también re-
cientes —por eso los mencionamos, y a titulo de ta-
les —; por ejemplo: LOEWENSTEIN, en Bélgica, y STIN-
NES, en Alemania (34).

(34) Hatry, empleado modestisimo de Seguros, se en-
cumbra en fantdstica carrera, logrando la colaboracién de



Vamos a escrutar rapidamente los métodos de sub-
versién capitalista, entendiendo por tal el desplaza-
miento del industrial, por el banquero, en tanto en
cuanto sirve para sojuzgar la propiedad por la gestion
en el seno de las empresas. La Propiedad, en las So-
ciedades, es, en principio, el mejor titulo a su gobier-
no. Ya lo hemos dicho. Pero admitimos la necesidad
de un freno en dos casos: @) cuando la Propiedad se
inhibe; b) cuando la Propiedad actda con sentido an-
tisocial. La inhibicién es planta propicia en el clima
de las grandes Sociedades cuyos titulos estdn suma-

Lord WINCHESTER, primer Marqués de Inglaterra, y otros
nobles de la mejor alcurnia. Primero promueve la industria
del vidrio y del yute. Después, la del Photomaton, invadien-
do, unido a la Bethleem Steel Corporation, la del acero. Pla-
nes fantdsticos; multiplicacién de Sociedades, finanzadas las
nuevas por las viejas, en cadena sin fin. Fausto indiano, en la
vida social. Empréstitos municipales en torbellino. Un buen
dia se descubre la estafa, matizada por un cémplice italiano
con falsificacién de titulos. Las acciones Photomaton caen
de 14 a 1,5 chelines. El Consorcio, que habia absorbido 19
millones de libras del ahorro, no retiene apenas cuatro. La
pérdida definitiva excede de dos mil millones de francos.
HATRY es condenado a catorce afios. Se salva el honor; no la
Economia. ¢(De qué instrumento se valié HATRY? De la cre-
dulidad pazguata, desde luego. Pero inicialmente, de un Ban-
co: el Commercial Bank of London, y después, de otra Casa
semejante: Austin Friars Trust Limited.

Los hermanos L.AHUSEN dirigen la primera Sociedad textil
alemana: la Nordwolle, de Bremen. No son parvenus. Han he-
redado riqueza, potencia y honores. Viven como nababs, pero
les seduce el afdn financiero de dominar la produccién mun-
dial. Filiales, Consorcio tentacular, crédito a manos llenas. Toda
la Banca alemana, en vasallaje explicable, se lo ofrece. Hay
que recomprar las acciones para evitar su caida. Hay que
fomentar la aureola, repartiendo beneficios exorbitantes...
vy no ganados. La Banca provee, incauta. La Danat-Bank
presta, en 1930, 50 millones de marcos; el Banco de Dres-
de, 16. En 1931 se descubre la ficcién. El pasivo excede de
200 millones de marcos. Desde 1925, los balances aparecen
falsificados. Hay juicio, sentencia, y varios meses de condena.
Han jugado en esta triste historia un genio especulativo sin
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mente repartidos o cambian constantemente de due-
fio. El sentido antisocial se da cuando la propiedad
cae en manos especuladoras dispuestas a todo, aunque
sea la ruina de una Empresa boyante, con tal de sa-
tisfacer sus planes financieros. De todo esto hay mil
ejemplos, y para lograrlo se han ensayado férmulas
muy varias, casi siempre ingeniosas, aunque en ellas
corran parejas, a veces, el ingenio y el fraude.

4) HOLDING. INVESTMENT TRUST.— Las
Sociedades de sociedades, o Sociedades de colocacién,
degeneran facilmente en ganzia para la dominacién

escriipulos una colaboracién bancaria sin tino y la creduli-
dad de siempre del ahorro.

La historia de KRUEGER, como la de LOEWENSTEIN, ter-
mina con mayor sencillez: en suicidio. El hijo de un modesto
fabricante sueco de cerillas quiere regir con mano imperialis-
ta esta rama de la industria. La casa Krueger et Toll comien-
za por su propio pais, y en 1917 ha unificado todas las alli
existentes. Pero hay que dominar el mundo. KRUEGER sale,
lanza en ristre, y vence. En pocos afios se adueiia del negocio
de cerillas en veinte pafses. Para ello ofrece y otorga créditos
abundantes a los respectivos Estados. Presta 75 millones de
délares al Gobierno francés. Presta otras sumas, a cambio del
monopolio oficial, a Chile, Perti, Estonia, Lituania, Yugoes-
lavia, Hungria, Rumania, Tuorquia, etc. En 1930 controla
casi el 9o por 100 de la industria y el comercio mundiales de
cerillas. EF Trust KRUEGER presta aqui y alld unos diez mil
millones de francos. Para ello ha de encontrar suscriptores
para sus propios empréstitos. Falla este paralelismo en un
momento dado, y estalla el crak. Al morir KRUEGER, se des-
cubren balances falsos y emisiones apécrifas, La Economia
mundial pierde varios miles de millones. KRUEGER ha ma-
nejado la ingenuidad de las gentes e instrumentes bancarios:
el Banco Lee Higginson & C°, de Nueva York, le sirve de
cimbel para fundar la Swedish American Investment Corpo
ration, Sociedad de inversiones sudamericanas que le per-
mitird toda clase de maguinaciones financieras fundadas en
documentos falsos.

InsuLL, en fin. En 1929, las Sociedades controladas por
esta firma cotizaban un valor de mds de 4.000 millones de
délares, aunque los INSULL no disponian de mdas del 1o por
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financiera de empresas industriales. No deben confun-
dirse Holdings e Investment trusts. Aquéllas adquieren
acciones de otras Sociedades, con d4nimo de controlar-
las; éstos se proponen tan sélo distribuir un capital
entre diversas Sociedades, sin inmiscuirse en su régi-
‘men interior. Esta diferencia tiene matiz puramente
doctrinal, pues en la préctica no logra consolidarse.
Los Investment trusts, en efecto, se han utilizado en
Norteamérica, en muchos casos, como resorte especu-
lativo y financiero.

Unas y otras son f6rmulas de concentracién empre-
sarial. Concentracién por la fuerza. La «pirdmide» es

100. Samuel fué modesto ayudante de EDISON en sus princi-
pios. A la postre se erigié en gestor financiero de susgrandes
negocios eléctricos en Chicago. Su téctica consisti6 en la crea-
cién de Holdings fabulosas, formadas por la agrupacién de
pequefias Empresas eléctricas, primero, y después, de gas,
carbén, e incluso transportes. La financiacién se hacia por
escalones, con emisiones sin fin. Cuando no hubo mercado
para nuevos titulos, se apel6 al crédito bancario, mediante
la pignoracién de acciones y obligaciones de los Consorcios
INsULL. Pero la depreciacién de estos titulos resquebraj6 esa
cooperacién financiera. La quiebra era inevitable. INsuLL
huy6. Sus Holdings soportaban una deuda a corto plazo de
600 millones de délares. Las pérdidas no bajaban de 250 mi-
llones. La investigacién hecha a posteriori revel6 manejos y
falsedades de lo mds escandaloso.

No proseguimos estas notas. Bastan y sobran a nuestro
designio para reflejar el peligro gravisimo que llevan en su
seno las concentraciones de poder econémico promovidas por
el afdn especulador. En todos esos craks de tipo industrial,
existen: un aventurero obsesionado por el afdn de lucro; coo-
peraciones bancarias, directas o indirectas; ambiente de Bol-
sa propicio a la absorcién de titulos mobiliarios; y, sobre todo,
manejo divecto de los megocios por personas que no poseen su
propiedad sino en minima parte. Esta dltima circunstancia
es la més grave, y, desde luego, la que en estos momentos nos
interesa destacar,

(Hemos tomado estos datos de la obra de Richard LewIn-
SOHN, Histoive de la Crise, 1929-1934, Payot, Paris, 1934,
pagina 105.) -



un procedimiento infalible para la captura, con poco
capital, de medias y pequefias Sociedades. He aqui un
ejemplo: los hermanos Wan Sweringen forman la Ge-
neral Securities Corporation, reservandose el 51 por
100 de sus acciones. La General Securities crea la
Alleghany Corp. y se reserva la mayoria de sus accio-
nes. En igual forma, la Alleghany crea la Chesapeake,
y ésta, la Chesapeake Corporation and Ohio, y ésta,
la Hocking Valley. A la postre resultard que los funda-
dores controlan la Hocking Valley con un 0,25 por 100
de su capital (35). GAILLARD expone un ejemplo si-
milar. La superposicién de seis Holdings permitira
manejar 64 millones de délares con un millén de capi-
tal (36). La Holding puede proceder, o bien canjeando
sus propias acciones por las de las Sociedades que
trata de controlar, o bien comprando estas tltimas
con los recursos que levante mediante la pignoracién
de sus propios titulos. En la enguéte abierta por la
Federal Trade Comission en 1932 se lee que la Clarion
River Co° es controlada por la Pensilvania Electric
Corp.; ésta, por la Associated Electric Corp.; ésta,
por la Asociated Properties; ésta, por la Associated
Gas and Electric; ésta por la Associated Securities
Corp,. y ésta, por la Associated Gas and Electric Pro-
perties. Y esta inmensa «piramide» de Holdings esta-
ba controlada, al parecer, por una participacién de
204.057 délares en la Holding superior.

El Presidente Roosevelt ha reaccionado enérgica-
mente contra las Holdings. La Public Utility Holding
Company Act., de 1935, contiene medidas severisi-
mas contra los abusos de monopolio, supercapitaliza-
ci6n, tarifas excesivas, etc., que facilitan las Holdings.
Pero la sentencia dictada en 7 de noviembre de 1935

35) DE JOUVENEL, ob. cit., pdg. 79.
36) GAILLARD, ob. cit., pag. 146.



por el Tribunal de Baltimore la declara inconstitucio-
nal. Anotemos tan soélo, por esta razén, que dicha ley
se refiere Unicamente a las Holdings de Servicios pu-
blicos.

El sistema se hipertrofia y facilita con el mecanis-
mo de las acciones de voto especial. Los Estados Uni-
dos practican como cosa corriente la divisién del ca-
pitalpen tres clases de titulos: las obligaciones, que
devengan interés fijo y no confieren soberania; las
acciones preferentes, que tienen interés asegurado y
acumulativo, y tampoco confieren voto, o sélo en pe-
quena porcién, y las acciones ordinarias, que gozan de
dividendo después de las preferentes y poseen la sobe-
ranfa en su plenitud. Supcniendo que el capital de
una SOCiedadp americana esté fraccionado pcr partes
iguales entre esos tres grupos, resulta que la gestién
es asumida por los que poseen la mayoria de las acccio-
nes ordinarias, o sea una sexta parte del capital so-
cial propiamente dicho. Este sistema se ha contagia-
do algo a Europa; pero nunca alcanzé entre nosotros
el enorme desarrollo que muestra en Norteamérica.
En Europa tomaron mads carta de naturaleza las ac-
ciones de voto plural, a que més adelante consagrare-
mos un rapido estudio.

Los Imvestment trust son institucién inglesa, que se
ha aclimatado rdpidamente en Norteamérica, hasta
el punto de que, no habiendo emitido mas que 15 mi-
llones de délares en 1925, emitieron en 1929 no menos
de 2.223 millones, o sea el 55 por 100 del total. Este
auge ha dado lugar a la concentracién mobiliaria en
manos financieras, especialmente bancarias. Porque,
por lo comin, los Bancos importantes organizan Is-
vestment trusts y poseen ademds una o varias Hol-
dings bajo su control. Caso notable el de la Banca
Dillen Real & Co, que, sin desembolsar un céntimo,
controla The United States ad Foreing Securities Ce

_55 _



y The U. S. and International Securities C°, con 8o
millones de délares de capital. Y digno también de
sefialarse el de la casa Harris Forbes « C°, que, por
medio de cinco Investment trusts, controla, con 32 mi-
llones de délares, no menos de 488.

Holdings e Investment trusts son instrumentos de
concentracién financiera que, en un cierto sentido,
pueden Ilenar necesidades econémicas. Pero s6lo por
excepcién. En la préctica han servido para toda cla-
se de abusos y violencias. La concentracion, en sf mis-
ma, no merecerfa repulsa airada, si no atendiésemos
a ese aspecto lamentable de su eficiencia. Se ha ins-
taurado una autocracia de las Finanzas que no sabe
dignificar su misién; antes al contrario, abusando de
sus poderes, parece dispuesta al suicidio moral y po-
litico. Esos abusos afectan muchas veces al personal
dirigente tan sé6lo; otras, las mds, probablemente, a
las empresas conquistadas, o, para hablar con mayor
exactitud, a sus accionistas.

B) CAPTACION DE EMPRESAS CON FINES
ANTISOCIALES O ANTIECONOMICOS (37). —Ci-
taremos algunos casos, por via enunciativa:

1. SINDICATOS DE REVALORACION ESPECULATIVA.
Un Sindicato adquiere el control de una Sociedad para
forzar la cotizacién de sus acciones, desprendiéndose
de ellas en el momento algido de la especulacién. Se
obtiene esa plus valfa bursatil por medio de combi-
naciones forzosamente dafiinas, v. gr., la exageracién
pasajera de los dividendos, a costa de las reservas acu-

(37) GAILLARD, ob. cit. DAvID: La protection des minovi-
tés aans les Sociétés par actions. Paris, Sirey, 1929. Pierre
CHARRIGNON: Sociétés de placement et sociétés de contysle (Lib.
ien. de Droit et de Jurisprudemce). Paris, 1932. CLAUDON:

es abus dans I'administralion des sociétés pav actions. Paris,
£926. Gounot: Actionnaives et Conseils d’ Administration.

yon.
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muladas; la réclame desaforada, a base de bluff y en-
gafios; el plan fantdstico de desenvolvimientos y tra-
bajos, como anzuelo para los incautos, etc. A todas las
compendia y supera la maniobra de Bolsa propiamente
dicha, esto es, la presién falaz sobre las cotizaciones
por medio de Agentes y Bancos. En esto lleva la pal-
ma Norteamérica, pero las Bolsas europeas practican
también el sistema. La perfidia alcanza extremos a
veces inauditos; por ejemplo: utilizar a la vez varios
Agentes, cruzando entre ellos érdenes de compra y
venta de un mismo titulo para dar la sensacién de
una fuerte demanda, sin que en puridad se arriesgue
nada ni exista tal demanda (38).

2.9 CAPTACION POR PROVEEDORES. —Una empre-

(38) He aqui dos ejemplos tipicos y diferentes: uno ame-
ricano, otro europeo. La Anaconda Cooper, que ha hecho
perder muchos millones de délares al capitalismo europeo
atraido ingenuamente, se relaciona de modo estrecho con el
National City Bank. En 1929, la Anaconda debe reembolsar
211 millones de délares en obligaciones. A fines de 1928, la
Andes Cooper, filial de la Anaconda, debe reembolsar otros 40.
A los tenedores de estas obligaciones se les ofrecen acciones
de la misma Sociedad, aunque tienen derecho al reembolso
en metélico. Para que acepten, se estimula un alza artificio-
sa. ¢Cémo? Adquiriendo la National City Bank y la Anacon-
da 151.000 acciones de la Andes Cooper. Ya se ha logrado el
alza. ;Cémo desembarazarse entonces de ese paquete? Sur-
ge la National City C°, filial del National City Bank, y lo
compra a éste para filtrarlo después lentamente en el mer-
cado. Pero con vista al otro vencimiento de 1929, es preciso
revalorar las acciones Anaconda. La National City C° compra
de junio a septiembre por valor de 167 millones de délares,
y revende por valor de 163, conservando todavia 73.000 titu-
los, cuyo costo le resulta bajisimo. Pero Percy ROCKEFELLER,
sabedor como Consejero de las tres entidades de la maniobra
que se prepara, quiere adelantarse a ella. Constituye un pool
que especula al alza de la Anaconda, haciendo subir este titu-
1o, en dos meses, de 116, 14 a 163 3/4. Entonces, los especula-
dores sueltos forman otro pool y compran por 65 millones ac-
ciones del grupo Anaconda, haciéndolas subir a 174 3/4. He
aquf un caso patente de especulacién al alza, sostenida ar-



sa adquiere el control de otra que produce una pri-
mera materia indispensable para los trabajos de la
primera. Inmediatamente se formaliza entre ambas
un contrato leonino para la empresa controlada. La
adquirente realizara un beneficio considerable, com-
prando su primera materia por bajo del costo. La em-
presa controlada producird en pérdida, o a lo sumo
sin beneficio, y sus accionistas se verdn arruinados.
Este caso es una auténtica expoliacién de Capital a
beneficio de Capital también; el primero lo serd del
pequeilo ahorro en provecho del gran capitalismo fi-
nanciero (39).

tificiosamente, por los gestores financieros de una Empresa a
fin de mantener indefinidamente el beneficio diferencial y los
méargenes de emisién. La Anaconda Cooper vale ahora alre-
dedor de 20 6 21... Esta ingente diferencia ha quedado a car-
go de multiples accionistas incautos y especuladores modes-
tos. La gran especulacién es casi seguro que haya salvado la
mayor parte de sus beneficios, tan cunantiosos como inmora-
les. En’'lo de cuantiosos, véase este ejemplo: un sindicato de
especuladores toma por su cuenta la accién Radio Corpora-
tion. Disponen de 12 millones de délares, y ganan cinco (DE
JOUVENEL, ob. cit., pag. 120.)

Wagons-Lits es testimonio del efecto pernicioso que puede
producir la captacién de una Empresa por un grupo finan-
ciero. Aqui actué el que acaudillaba lord DALZIEL, cuya ges-
tién, de 1925 a 1929, se caracterizé por dividendos fastuosos
y gastos exorbitantes. Caido en 1920, el sucesor hubo de anun-
ciar el término de la era de los grandes dividendos y el co-
mienzo de las grandes amortizaciones; aquéllos pasaron de
75 a 20 francos belgas, y éstas subieron de 17 a 6o millones,
en 1929. En 1930, las amortizaciones montan g9 millones, y
el dividendo de las acciones ordinarias desaparece, con lo que
su cotizacién baja de 1.300 francos, en Paris, a 120, en 1931.
(GAILLARD, Obra cit., pig. 137.

(39) M. René DavID (ob. cit., p4g. 63) expone un caso ti-
pico: La Sociedad anénima de Hulleras silesianas, en Gottes-
berg, gozé de gran prosperidad hasta 1899. En esta fecha ad-
quiri6 su control una Sociedad metalirgica checoeslovaca.
Inmediatamente se formaliz6 entre ambas un contrato leo-
nino para la primera, que se obligaba a suministrar el carbén



3.0 CAPTACION POR CONCURRENTES. —Una empre-
sa logra el control de otras similares. Para ello le
basta, claro es, adquirir un determinado paquete de
acciones, mayor o menor, segin las circunstancias
de cada caso. Inmediatamente impone a las rivales
controladas condiciones de compra o de venta, que re-
ducen su beneficio a cero, con provecho del negocio
propio. Por este medio, los accionistas de dichas enti-
dades pierden un patrimonio que la empresa concurren-
te y acaparadora hace suyo. Estamos ante otro caso
de expoliacién fundado en la inmoralidad, porque casi
siempre la hay en los pactos que la empresa adqui-
rente impone a las Sociedades adquiridas para absor-
ber las utilidades que éstas percibian. No necesitamos
ofrecer ejemplos concretos. Los hay a montones en
todas partes. En Espafa se han dado bastantes, pues
dentro de nuestro vigente Derecho positivo no existe
facil tope contra el despojo del capital minoritario.
La ley atribuye la soberania sccial a la voluntad de la
mayorfa, y, por consiguiente, 51 pueden arruinar
legalmente a 49, aunque a los 49 conste que aquellos
51 compensan su aparente pérdida con un beneficio
dolosamente usurpado. De manera especial ha pros-
perado este expediente financiero, fuera de Espaiia,
en los negocios petroliferos y los eléctricos. La Royal
Dutch o la Standard Oil son verdaderas Holdings
a_dueﬁadas por todos los medios, muchas veces discu-
tidos, de infinidad de modestas Sociedades producto-
ras o distribuidoras de petréleos. Cosa andloga puede
decirse de la Electric Bond and Share, la Holding
mas gigantesca del mundo, con una produccién glo-
bal de 10.000 millones de kilowatios hora y un vo-

por bajo de su costo. El resultado es de prever: completa rui-
na de la Hullera. Pero la Sociedad checoeslovaca compensé
esta pérdida con su beneficio. Los accionistas restantes de la
Hullera perdieron su capital._



lumen de recursos no inferior a 2.700 millones de dé-
lares.

C) ABUSOS EN LA GESTION FINANCIERA
DE LAS SOCIEDADES. —Cuando la gestién esta en
manos de la propiedad —al menos, de su mayor par-
te —, son improbables los excesos de gestién, y, de
existir, salvo el caso de delincuencia notoria, se deben
a yerro involuntario, nunca a dolo financiero. Cuando
la gestién es detentada por personas extrafias al ac-
cionariado o poseedoras de infima porcién del capital
social, esos excesos son mas posibles y tanto mds rui-
nosos para el accionariado cuanto mas dificil resulte
el control de dicha gestién. El desplazamiento del in-
dustrial por el financiero da lugar a que se sittden a la
cabeza de las empresas, no buenos administradores,
tnicamente preocupados del fin social, sino burécra-
tas atentos a su personal provecho, y a lo sumo al de
las entidades financieras en cuyo nombre actdan.
He aqui, rdpidamente, algunos ejemplos tipicos de
esta modalidad de Capitalismo financiero:

1.0 ABUSO DE LAS RESERVAS. —En muchas Socie-
dades, los gestores que no son accionistas —o lo son
¢n exigua proporcién — tienden -a incrementar las re-
servas, a costa del dividendo. La reserva no es vitu-
perable, en principio; todo lo contrario, siempre que
se fije con tino y mesura. El abuso de la reserva dana,
de momento, al accionista —al disminuir sus ingre-
sos —, sin asegurarle justa compensacién, ni de pre-
sente ni en el futuro. La estimacién bursétil de las
acciones no guarda paralelismo absoluto con el volu-
men de las reservas. Lo guarda mucho mayor con el
dividendo. Este repercute, por lo comiin, sobre la
cotizacién de los titulos, no s6lo cuando se reparte,
sino cuando se presiente, y, por tanto, a priors. La re-
serva s6lo repercute a posteriors, y no siempre. El di-
videndo es estimado geométricamente. La reserva,
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ni siquiera aritméticamente. El accionista no compen-
sa la merma del dividendo, ni con el alza de sus titu-
los, por insegura y leve, ni con el acrecimiento del
patrimonio social; porque, ¢cudndo llegard la hora de
distribuirlo, y quién serd entonces tenedor de las
acciones, y como entrard en cémputo con eventuales
acreedores venideros? Ademads, no es absurdo exigir
la venta de la accién para que un accionista, dejando
de serlo, realice ese beneficio en suspenso? En resu-
men: la politica de las reservas tiende al dafio cuando
la dirigen personas ajenas a la propiedad social, o sea,
financieros. Porque para éstos resulta, en cambio,
preferible la reserva. Por varios motivos.
Especialmente, porque toda acumulacién de haber
social implica disponibilidades o Cartera. Las primeras
irdn a un Banco —el que controle el negocio —. La se-
gunda se puede orientar en servicio de otras empre-
sas del mismo grupo. Por aqui asoma uno de los pe-
ligros de desviacién mds claros. La reserva es una ten-
tacién para la creacién o comandita de filiales. O las
filiales son un estimulo al incremento de la reserva.
Da igual: el orden de factores no altera el producto.
Cuando una empresa-dispone de reservas cuantiosas,
sus gestores procuran invertirlas en titulos de otras
empresas propias, sean o no afines. En esta materia,
la postguerra ha mostrado casos insélitos. Una gran
empresa de navegacién mercante, interesindose en
minas de potasa; una poderosa empresa de perfumerfa,
interesindose en negocios de construccién, etc. En
este sentido, las reservas exageradas son un explosi-
Vo en manos poco prudentes. El imperialismo econé-
mico actdia como morbo aun en grados mediocres de
la finanza, Las reservas sélo se justifican como previ-
516_n para dias azarosos. Si se utilizan para especular
o irradiar influjos financieros, son maxima irregulari-
dad. Con dafio casi seguro del accionista. Al gestor
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financiero, en cambio, esas reservas le facilitardn ne-
gocios de emisién y otros puestos directivos (40).

2. ABUSOS EN LOS EMOLUMENTOS. — Esta anomalia
guarda conexién umbilical con la anterior. La hiper-
trofia de reservas permite constituir una cadena de
filiales, en cada una de las cuales se monta un Con-
sejo integrado en gran parte por las mismas personas.
Los beneficios no aumentan; pero en su trasiego dan
lugar a sucesivas percepciones por los diversos Conse-
jos. El accionista paga en definitiva las costas (41).
En la préctica se perfilan otros muchos estilos de abu-
so. Uno, muy frecuente, estriba en complementar
los derechos estatutarios (5 é 10 por 100, usualmen-
te), con dietas de asistencia y comisiones sobre deter-
minados ingresos o productos, con lo que la retribu-
cién del Consejero reviste categorfa de gasto previo,

(40) Las reservas ocultas, que se logran desvalorando exa-
geradamente el activo o valorando, también con exageracién,
el pasivo, aun cuando llenan la misma misién de garantia
que las reservas expresas normales, se prestan también a ex-
cesos de gesti6n. Como dice RODRIGUEZ SASTRE (ob. cit., p4-
gina 27): «Si los balances no reflejan la verdadera situacién
de la Empresa, si con la pretendida disculpa de ser conve-
niente constituir reservas ocultas, sélo los Administradores
conocen la verdadera situacién del negocio, se les permite
favorecer la especulacién en beneficio de personas de su in-
timidad, falseando los balances, provocar la especulacién e
incluso falsear los precios de coste en la industria cuando las
reservas ocultas consisten en amortizaciones industriales exa-
geradasy,

(41) Ejemplo de este abuso, consumado por medio de las
«superposiciones» o «onstelaciones» de Sociedades, se encuen-
tra en un caso citado por la Revue de Sofinest, y por GOUNOT
(ob. cit., pag. 9), segin el cual, en una de esas pirdmides so-
cietarias, de cada 100 francos de beneficio, susceptibles de
distribucién en una explotacién industrial, se han destinado
a reservas preparatorias de nuevas participaciones 83,20 fran-
cos; a emolumentos de los diversos Consejos, 16,25, y al ac-
cionista tan sélo o,15.
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en vez de ser un porcentaje de los beneficios netos,
sélo exigible cuando tales beneficios existen.

3.9 ABUSOS DE ESPECULACION. —El agio y la ma-
niobra bursitil toman caracteres mas escandalosos
cuando tienen como directores a los mismos Conseje-
ros de las Sociedades anénimas. No es ficil establecer
un freno a esta actividad, porque los Consejeros pue-
den disimular su actuacién valiéndose de personas
interpuestas. El remedio tiene que venir de otra
parte: de la extirpacién implacable del ambiente es-
peculativo. Mientras la especulacién esté legalizada y
disponga de recintos ad /oc, publicidad sin tasa y Agen-
tes especializados, serd imposible evitar que a ella
se asomen, con gesto voraz, Administradores poco
escrupulosos. Siempre es un mal la especulacién des-
bordada; pero conducida por personas que estdn en el
secreto, resultard, ademds, un fraude alevoso. El es-
peculador exferno trabaja sobre la base de intuicio-
nes, presunciones o simples indicios. El especulador
de casa opera sobre seguro y con conocimiento de
causa.

4.9 VENTA DEL vOTO.—Un procedimiento a ve-
ces utilizado por los grupos no mayoritarios para con-
quistar la mayorfa de la gestién de una empresa, es
la compra de votos. El Cédigo de Comercio alemdn,
articulo 317, prohibe en cierto modo esa modalidad,
al castigar con multa hasta 3.000 marcos y un afio de
prisién al que reciba dinero por votar en un determi-
nado sentido o por abstenerse en alguna votacién,
aplicindose igual pena al cohechador. Y el articu-
lo 318, 2.9, multa asimismo al que ceda a un tercero,
por precio, el derecho de voto anejo a sus acciones.

" La finalidad de estos preceptos es bien clara. Tratan
de evitar la formacién de mayorfas artificiales por
métodos, ademds de desleales, de franca inmorali-
dad. Y responden a un concepto que mas adelante
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examinaremos, a saber: que las decisiones sociales no
pueden inspirarse en el interés particular de algunos
de sus socios, sino en el genérico de la Sociedad misma.
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CAPITULO VI

LAS SUBVERSIONES DEL CAPITALISMO FINANCIERO
(Continuacién)

Las acciones especiales.

El principio de la especialidad de las acciones pue-
de afectar a sus ventajas econémicas 0 a su estatuto
juridico. Ejemplo de la primera forma: las acciones
preferentes con derecho a percibir un dividendo, fijo
o variable, acumulativo o no, antes que las demas
acciones. Ejemplo de la segunda forma: las acciones
de voto plural. A éstas principalmente queremos re-
ferirnos, por su formidable repercusién en la vida
financiera de la postguerra (42).

(42) Vid. MAssoNAUD: Les actions a vote privilégié en Fran-
ce et a létranger. Toulouse, 1930. MANON CORNIER: Les ac-
tions a vote j:luml en France et dl‘étmnger. Thése, Bordeaux,
1932. Henri MAzEAUD: Le volte privilégié dans les sociétés de
capitaux. Paris. Dalloz, 1924. H. BosviEux: La nouvelle vé-
glamentation du droit de vote dans les sociétés par actions. Pa-
tis, Siiey, 1934. COPPER-ROYER: La loi du 13 novembre 1933
et les actions a vote privilégié. Paris, Dalloz, 1934.—PIERRE
CHESNFLONG: Le dvoit de vote dans les Assemblées générales
des sociétés par actions. Toulouse, 1924. Henri Sorus: Le nou-
veau végime legal des actions a dvoit de vote privilégié. Paris,
Rousseau, 1934. Francis MAUREL: Le nouveau statut des ac-
tions a vote privilégié. Paris, Rousseau, 1934. A. POTTIER:
Les actions a vote plural: lewr réglementation. Paris, Dunod,
1934, GAILLARD, obra cit. GAY DE MONTELLA: Legislacidn
comercial espatiola. Bosch, Barcelona, 1930. Tomo II, pag. 282.
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Las acciones de voto plural atribuyen los derechos
politicos de gobierno de la Sociedad, sin proporcion
o con desproporcién notoria a los derechos econémi-
cos del accionista. Implican un reparto desigual de la
soberania. Y desligan, el ejercicio de dicha soberania
de la posesién de la propiedad. Son, en cierto modo,
un injerto de autocracia en el subfondo de democra-
cia que impregna el derecho mercantil de las Socie-
dades anénimas. El principio cldsico era: Cada accio-
nwista, segin sus acciomes. La accién de voto plural
lo destruye, admitiendo que haya accionistas de una
clase inferior —en punto a votos— y accionistas
privilegiados o de clase superior — por su mayor
poder decisorio en el régimen interior de la entidad —.
Se reemplaza, en suma, la intuitus pecuniae por la
intuitus personae, que parecia incompatible con la
Sociedad anénima y exclusiva de las comanditarias
y las colectivas.

Las legislaciones han seguido, frente a esta moda-
lidad, tres criterios: unas la prohiben, otras la auto-
rizan expresamente, otras la autorizan de manera
tacita. En el primer grupo figuran Austria (ley 2o
septiembre 1899, articulo 43), Brasil (ley 4 julio 1891),
Bulgaria (articulo 171 de la ley de Comercio), Che-
coeslovaquia y Yugoeslavia.

En el segundo grupo figuran Alemania, Inglaterra,
Noruega, Polonia y Dinamarca. Los articulos 185
y 252 del Cédigo de Comercio alemédn de 10 de mayo
de 1897 autorizan: el primero, la creacién de dere-
chos diferentes en cada categorfa de acciones; el se-
gundo, la creacién de acciones con voto superior al
atribuido a otras acciones, asi como la limitacién del
numero de votos a los accionistas que posean deter-
minado numero de acciones. Los abusos de este pre-
cepto han dado lugar a una Ordenanza de 1921, que
intenta limitar las acciones de voto plural a Jos casos
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en que se ventile un alto interés nacional; a otra
de 1922, que las somete a un especial recargo fiscal,
y a propuestas de reglamentacién —nunca de supre-
sién —, ya del Congreso de Juristas celebrado en Co-
lonia en 1926, ya del de Bancos y Banqueros efec-
tuado en 1925.

La ley inglesa de 21 de diciembre de 1908 permi-
te la creacién de acciones de voto plural (arts. 45
y 69), con tres requisitos: doble deliberacién con
acuerdo favorable de la Junta general de accionis-
tas; aprobacién de la autoridad judicial, y ratifica-
ci6n de los accionistas lesionados, en dos reuniones
sucesivas y por mayoria de tres cuartas partes del
capital y mitad de cabezas. Pero en Inglaterra se
ha aplicado muy raras veces este precepto. No se
han dado en ese pafs las circunstancias que la post-
guerra determiné en otros —Francia y Alemania
sobre todo, como veremos —, y, ademas, la defensa
del control nacional, en ciertas Sociedades de suma
importancia como la Imperial Ayrwais y la General
Electric, se ha logrado, bien negando el derecho de
voto a los accionistas extranjeros, bien excluyendo
de la propiedad de las acciones a quienes no sean
stibditos ingleses.

En el tercer grupo debemos incluir Espafia, Fran-
cia, Estados Unidos, Italia, Bélgica, Grecia, Holan-
da, Argentina, Suiza, Suecia, etc. El articulo 117 del
Cédigo espafiol de Comercio establece la libertad
contractual y la legalidad de todos los pactos socie-
tarios que no sean inmorales ni ilicitos. Por consi-
guiente, de un modo tacito estdn autorizadas las ac-
ciones de voto plural en Espafia. El proyecto de Cé-
digo de Comercio redactado en 1926 las prohibia,
declarando la igualdad de voto de las acciones, cua-
lesquiera que fuesen su denominacién y categoria,
y la nulidad de los pactos que reservasen a las accio-



nes preferentes la totalidad de los beneficios o su-
primiesen en ellas el derecho de fiscalizacién y de
decisién. Sin embargo, no parece que estuviese jus-
tificado un precepto tan rigido, porque, en la prac-
tica, las acciones en cuestién no han alcanzado en
nuestra patria gran predicamento. La orientacién de
este proyecto resultaba excesivamente democrati-
ca. Conforme a ella, no podrian subsistir los Estatu-
tos sociales que exigen un cierto nimero de accio-
nes para gozar del derecho de voto en las Sociedades
andénimas.

En Bélgica, aunque no existe autorizacién expre-
sa, abundan las Sociedades con este tipo de acciones.
La ley de 1913 prohibe que ningtn accionista vote en
nombre de mas del quinto de acciones emitidas. Esta
disposicién trata de impedir la hegemonia del gran
accionista; pero puede evadirse su objeto con otras
férmulas que la ley belga, muy liberal, acepta sin
trabas: v. gr., credndose acciones de distinta cuantia,
pero idénticas en soberanfa. Asi, al Jado de las accio-
nes de 1.000 francos, totalmente desembolsadas, con
un voto, puede haber acciones de 50 francos, desem-
bolsadas en una cuarta parte también, pero con un
voto igual al de las primeras.

Merece mencién especial el caso norteamericano.
En los Estados Unidos, en principio, el Common
Law y la jurisprudencia sancionan una absoluta
libertad de pactos sociales. Nada se opone, por tan-
to, a las acciones que estudiamos. Hay un Estado,
sin embargo, que las prohibe: el de California. Varios
—Nevada, Nueva Jersey, Montana, Connecticut—
las autorizan de modo tacito. Los més las autorizan
de manera expresa: Maine, Wéshington, Nueva York,
etcétera. Sin embargo, las acciones de voto plural
no han logrado gran auge en Norteamérica. Es que
existen otros procedimientos mds sencillos y tan efi-

A e



caces para lograr el mismo objetivo. El mas frecuen-
te es el non voting stock, o sea, la creacién de acciones
sin voto. Esto es la contradiccién flagrante del prin-
cipio clésico: cada accién, un voto. En vez de accio-
nes con votos multiples, acciones sin ningdn voto
—las mas — y una minoria con voto. Tal f6rmula no
cabe en la ortodoxia juridica europea. Pero sirve para
lo mismo que la opuesta, o sea, las acciones de voto
plural. Sirve para retener el Mando en manos no ma-
yoritarias.

A titulo informativo, enumeramos a continuacién
diversos métodos indirectos, empleados en Norte-
ameérica, en algunas ocasiones, trasplantados a Euro-
pa, para realizar ese mismo designio financiero: @)
poderes srrevocables otorgados a favor de determina-
dos accionistas por los restantes: los Tribunales los
han declarado ilegales; &) wvoting trust, o renuncia,
no definitiva o definitiva, del derecho de voto a fa-
vor de un frustee; c) pooling agreement, o contratos
entre accionistas obligandose a actuar siempre del
mismo modo; &) contratos prohibiendo la venta de
las acciones a quienes no sean accionistas; ¢) cldusu-
la de emisién a virtud de la cual, cuando se enajene
una accién por el primitivo suscriptor, perderd el
derecho de voto, aunque la adquiera otro accionis-
ta; f) acciones (capital stock) con voto muiltiple y
acumulativo tan sélo para la designacién de Conse-
jeros, pudiendo atribuirse todos los votos a un mis-
mo nombre; g) modalidad sui gemeris —y muy plau-
sible, si se admite el principio — en virtud de la que
lqs acciones preferentes sin voto, o con voto restrin-
gido en perfodo normal, adquieren plenitud juridico-
politica — y, por ende, el mismo derecho de voto que
las acciones ordinarias — cuando la Sociedad deje de
pagar el dividendo reconocido a las primeras. Paré-
cenos inmejorable esta férmula, porque si es com-
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prensible que, mientras la accién preferente goza de
ventajas econémicas, sufra una mutilacién juridica
por via compensatoria, no lo serfa que, desaparecien-
do el privilegio econémico, no renaciese la igualdad
juridica.

Dos palabras, en fin, sobre Francia para cerrar
este apartado. El articulo 27 de la ley de 24 de julio
de 1867 es punto de partida en el Derecho francés.
Segun su texto, «os estatutos determinardn el nd
mero de votos correspondiente a cada accionista,
en relacién al nimero de acciones de que sea porta-
dory. Cierto que después autoriza a las Sociedades
para regular en sus estatutos la mayorfa y su forma-
cién; pero preexiste ese tope: la proporcionalidad
entre votos y acciones. Sin embargo, la mayorfa de
los intérpretes profesaba la libertad plena, a la luz
de ese articulo. No asi M. DAUTHY, rapporteur en. el
Senado del proyecto de ley de 1930 y competentisi-
mo expositor del problema. En puridad, qued6 des-
pejada la duda con la ley de 16 de noviembre de 1903,
que modificé el articule 34 del Cédigo de Comercio y
le agregd este parrafo: «Salvo disposicién contraria
de los estatutos, las acciones de prioridad y las res-
‘antes tienen en las asambleas un derecho de voto
igualy. Esa salvedad consagré la teorfa del pacto, le-
galizando cualquier forma privilegiada de acciones.
De hecho, Francia ha cultivado el voto plural con
verdadera fruicién. Hasta las leyes de 1930 y 1933,
que luego estudiaremos.

* % %

¢Qué fines confesados se han propuesto y qué efectos tan-
gibles han logrado las acciones de voto plural? Su apogeo coin-
cide con la postguerra y especialmente con las grandes quie-
bras monetarias. En Francia son admitidas a libre platica
por el Derecho positivo, en las leyes de 9 de julio de 1902
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y 22 de noviembre de 1903, reformadoras del Cédigo de Co-
mercio. Hasta 1911 no existe una doctrina juridica precisa
que las acepte: en esa fecha la crea M. THALER, en un famoso
dictamen emitido a instancia de la Société Centrale des Ban-
ques de Province, declarando que «el principio de la igualdad
juridica de los accionistas no es de orden piblico, y admite,
por tanto, derogaciones contractuales». Las primeras acciones
de voto plural aparecen antes, en 1905, segun M. POTTIER (43).
En 1909 surgen otra vez en el Banco de Bretafia. En 1911,
en la Central de Bancos de Provincia, antes aludida. Le si-
gue el Banco Industrial de China. Desde 1.° de enero de 1917
hasta fines de 1921, sé6lo se crean 31 Sociedades de este tipo.
La gran avalancha irrumpe en 1925-26. Coincide con la cai-
da del franco. En 1.° de septiembre de 1928, segun el Bulle-
tin. Officiel de la Cote, existen, en un total de 775 Sociedades co~
tizantes en la Bolsa de Paris, 183 con acciones de voto plu~
ral, o0 sea, un 23,5 por 10o. Hasta 1933, el crecimiento es ya
menos sensible. En 1929, otra estadistica constata la existen-
cia de 3.176 millones de francos en acciones privilegiadas emi-
tidas por 944 Sociedades con un capital total de 26.021 millo-
nes.

El grado del privilegio varia de modo extraordinario. En la
Sociedad central de los Bancos de provincia, las acciones A
tienen un voto; las acciones B, una décima de voto (o sea,
cada diez acciones, un voto). En Pathé-Cinema, la privilegia-
da tiene cinco votos. En Péchiney, dos, y las ordinarias s6lo
uno por cada veinte acciones, con un maximum de 600 votos
a favor de un accionista no privilegiado. KULEMANN da un
voto a la accién ordinaria de 250 francos; 10 a la privilegiada
de 100 francos. Forias y Acererias del Norte y Este, un voto
por cada 20 acciones ordinarias, v por cada accién privilegia-
da. Una cierta Sociedad inmobiliaria ha llegado a conceder
1.000 votos a cada accién privilegiada. El Crédit Lyonnais
otorga, segin las asambleas, tres o cinco votos, y solamente

(43) PoTTIER, ob. cit., pig. 378.
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dos para cada cinco o diez de las ordinarias; ademds, garanti-
za el mantenimiento de esta proporcién en caso de amplia-
ciones de capital. Para reflejar la medida 'exacta en que se
desiguala la distribucién de la riqueza, tomamos los siguien-
tes datos de la obra de M. MAZEAUD (44): Para disponer de
la mitad de los votos de las Sociedades con voto plural, bas-
ta: 10 por 100 del capital total en las constituidas en el primer
semestre de 1920; 12 por 100 en las del segundo semestre;
6,50 por 100 en las del primero de 192 I; 11 por 100 en las del
segundo; 32 por 100 en las del primero de 1922; 29 por 100
en las del siguiente; 19 por 100 en las del primero de 1923
etcétera (45).

En Alemania, las primeras acciones voto plural aparecen
en 1903 (Hulleras del Sarre). En 1904 se crean las de la So-
ciedad de las minas Hibernia. Su apogeo se inicia, sin embar-
go, después de la guerra. En 1919 las crean Anilin Konzerns,
Koln Rottweil, Sociedades de Navegacién, etc. En 1920, la
Sociedad Fried Krupp, A. G. En 1920 se emiten 288 millo-
nes de marcos en acciones con voto plural. En 19235, las Socie-
dades de este tipo son 860, contra 735, 0 sea, un 53,9 por 100;
y sus capitales representan el 56,5 por 1oo de los totales. En
1928 —31 de diciembre— se observa ya retroceso. Las Socie-
dades con voto plural son sélo 671 —un 47,9 por 100 del to-
tal— y sus capitales montan tan sélo el 51,9 por 100 de los to
tales. En esta tltima fecha, el capital desembolsado por las
acciones de voto plural representa, en relacién al de las or-
dinarias, un 2,7 ‘por 100 tan sélo. Pero esas acciones disponen
de més del 50 por 100 de los votos, en 45 Sociedades, con 3c0

44) MAzZEAUD, ob. cit., pig. 84.

45) POTTIER, Ob. cit , pAg 448, presenta dos casos expre-
sivos: en la Sociedad Pefiarroya, 3.750.000 francos de accio-
nes privilegiadas controlan 878 millones; en las empresas del
grupc Baumann-Vilgrain, 4 millones controlan 176, y en la
Sociedad de estanos Tekkah, 200.000 francos dirigen el nego-
cio, cuyo valor de Bolsa asciende a 180 millones. Son datos
revelados en la sesién del Senado de 8 de marzo de 1927 por
M. GUILLAUME CHASTENET.
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millones de marcos de capital; de més del 40 y menos del 50
por 100 de dichos votos en 191 Sociedades, con 1.317 millo-
nes de marcos en capital; y de menos del 40 por 100 en 435
Sociedades, con 5.138 millones de marcos. En 1920, la media
de votos por accién privilegiada era seis o siete; después su-
be a 40 6 50; en 1925 se crean 19 Sociedades, que reconocen
1.000 votos por titulo. Otras —la Kaliwerke Aescherleben
v el Deutscher Eisenhandel— emiten acciones privilegiadas
con 100 votos, desembolsando solamente un 25 por 100 de su
nominal.

En fin, Bélgica ha practicado el sistema, si no en grandes
proporciones, si en casos muy agudos y salientes. Tales los de
la Société Générale, la Compaiiia Katanga, el Banco belga
para el extranjero, la Sociedad belga de Empresas extranje-
ras, etc, La Société Générale —la citamos a titulo de ejem-
plo— ofrecié a los accionistas que presentasen sus titulos y
los hiciesen nominativos, 10 votos por cada uno. El sistema
seguido por la Banca de Bruselas difiere de éste. Mas adelan
lo aludiremos.

* kX

Las acciones de voto plural han reportado algunos
beneficios y han producido grandes males. Su auge
emparejé con las grandes convulsiones monetarias de
la postguerra. En Alemania se las denominé chijas
de la inflaciény. En Francia, en Alemania, en Bélgi-
ca, al hundirse la respectiva divisa, surgia el espec-
tro de la invasién capitalista extranjera. Nada mds
facil, en efecto, para los grupos financieros anglosa-
jones, que aprovecharse de aquel remolino y de la
desmoralizacién surgida en los medios econémicos
continentales. La depreciacién monetaria abrié an-
chos mercados a la exportacién; pero la exportacién
en escala vertiginosa obligaba a nuevas inversiones
dinerarias, cosa no siempre facil, sobre todo en Ale-



.mania. Era preciso acudir al capital extranjero; pero
habfa de evitarse cuidadosamente que éste exigiese
una alcabala sérdida, en forma de control gestor. En
definitiva, pues, la accién de voto plural naci6é aureo-
lizada con todas las simpatfas, dpor estimarse que
elia aseguraba la nacionalidad de las empresas y
cortarfa en seco los conatos extranjeros de inva-
si6n (46). El argumento en cuestién nos parece el
mds vital de cuantos se han esgrimido a su favor.

¢Era exagerado? ¢Se justificé ccn'la practica de las
nuevas acciones? La existencia del peligro se nos an-
toja evidente, por lo que respecta a los afios 1920-926.
Es posible que, como dice DERNIS (47), haya servido
de pretexto a Sociedades no necesitadas de estas ac-
ciones privilegiadas, como el Konzern Stinnes. Pero
en muchos casos estorbd la extranjerizacién. Puede
afirmarse esto de las Sociedades Citroen y Peugeot,
amenazadas por la General Motors; de las Sociedades
alemanas Konzern de la anilina, Deutsche Lloyd,
Deutsche Maschinen Fabrik Gesellschaf Hansa, etc.;
de las Sociedades suizas Motor Columbus, Brown
Boverie, Société d’Entreprises electromecaniques,
Société d’Aluminium de Neuhansen, etc.; de las So-
ciedades francesas Force et Lumiere y Energie Elec-
trique du Litoral Méditerranéen, etc. Todas estas
entidades, y otras muchas, habrian sucumbido ante
las asechanzas del capitalismo inglés o americano, sin
la creacién de acciones privilegiadas. jAh!,.pero son
bastantes los casos en que las acciones especiales,

(46) La inmixtién anglosajona en empresas europeas de
paises sujetos a crisis monetarias se organizé de manera re-
gular con la creacién de entidades ad hoc. Tal'la United Euro-
pean Investers Limited, constituida en Nueva York, para ad-
quirir el control de sociedades alemanas. (MANON CORMIER,
ob. cit., paig. 24.)

4 ERNIS: Le droit de vote dans les sociétés anomymes
en droit allemand. Thése, Paris, 1929. Dalloz. Pag. 8o.



establecidas con ese designio, han favorecido el cpues-
to. Citaremos dos: la Société Rémoise du Linoleum
(Sarlino), que cred, en 1928, 40.000 acciones de voto
privilegiado, vendidas poco después al frust suizo
Continental Linoleum Union, y la Sociedad Pathé-
Cinéma, que emiti6, en 1927, cinco millones de fran-
cos de acciones con voto plural, liberadas en una
cuarta parte, lo que produjo que 1.250.000 francos
tuviesen 250.000 votos (mientras que los accionistas
ordinarios, con 45 millones, s6lo tenfan 450.000 vo-
tos): en 1929, los detentadores de ese paquete privi-
legiado lo transferian a un grupo americano (48). Sin
duda alguna, es mas facil adquirir el control cuando
* se reconcentra en pocas manos que cuando se esparce

entre multiples titulares. Pero para cortar la contin-
gencia, aparte una acertada seleccién de los tenedores
de la accién privilegiada, bastarfa reservarlas exclu-
sivamente a ciudadanos del propio pais.

M. Sorus (49) ha resumido las razones que mili-
tan en pro de estas acciones, alegando las siguientes,
aparte la antes examinada —a nuestro juicio, muy
superior en trascendencia —: @) que facilitan la con-
centracién industrial y las ententes entre productores;
b) que aseguran a los fundadores de una Sociedad la
permanencia al frente de la misma; ¢) que garanti-
zan, asimismo, la continuidad de gestién; d) que
permiten a los Bancos diseminar sus capitales, con-
servando el control, en un nimero creciente de nego-
cios; e) que evitan la captacién de un negocio por el
concurrente dispuesto a adquirir como fuere su con-

(48) Proposicién de ley de M. LAMOUREUX a la Cdmara
de Diputados, en 24 de marzo 1930. (Exposicién de motivos.)

(49) SoLus: Revue des sociétés (julio a octubre 1923). Ci-
tado por M. LESACHE en su magnifico rapport a la Cdmara de
Diputados, en 30 junio 1926, nim. 3.036.



trol; f) que facilitan la bisqueda de capitales para
reconstituir un negocio en franca decadencia.

Muchas de estas razones se vuelven contra su au-
tor, porque demuestran todo lo contrario. Asf, v. gr.,
la primera y la tdltima. Es evidente que las acciones
de privilegio instrumentan con lisura concentraciones
industriales; pero ¢no son recusables o temibles es-
tas concentraciones, en muchos casos? Es indiscuti-
ble que, en poder de la Banca, estas acciones sirven
para difundir su influjo y animar muchos negocios;
pero ¢no conduce esto a la hegemonia bancaria, se-
riamente recusable con frecuencia? Por otro lado, los
estimulos a la inamovilidad de los Consejeros son
contraproducentes cuando éstos representan infima
porcién minoritaria del capital, porque no pueden
sentirse solidarizados con el interés empresarial pro-
piamente dicho. Las acciones de voto plural han de-
rivado casi siempre en abusos de gestion, sin que los
accionistas ordinarios tuvieran medios hdbiles de
frustrarlos. Debe establecerse, sin embargo, una li-
nea divisoria entre las acciones privilegiadas que se
crean al fundar una Sociedad y las que se crean ya
en marcha esa misma Sociedad. Las primeras, si
quedan en manos de las personmas que aportan gran
parte del capital y conocen el negocio, estdn justifi-
cadas casi siempre. Las segundas son, por lo comun,
el medio de que un grupo financiero se vale para ex-
torsionar, y aun aniquilar, la porcién mayoritaria
dispersa entre los accionistas ordinarios. En puridad,
por este camino, las acciones plurales se alzan en
contra de las ordinarias, personificando éstas la pro-
piedad; aquéllas, la soberania. Se producen asi, frente
a frente el capital «feudaly y el capital «manantey,
segun frase célebre de CAILLAUX.

Ni siquiera pueden invocarse como resorte unico
frente a las asechanzas fraudulentas de un rival en-



carnizado. Un caso ya célebre atestigua la posibili-
dad de salvar la independencia de cualquier gran em-
presa, sin necesidad de apelar a estas acciones. Nos
referimos al Banco de Bruselas (50). Las acciones de
control creadas por este Banco le dieron el triunfo en
el imponente pugilato promovido por M. LOWENS-
TEIN. A Inglaterra le sirven, como ya indicamos,

(s0) En 1928, M. Lowenstein decidi6 apoderarse, como
fuera, del control del Banco de Bruselas. Al efecto se lanzé
a compras en masa de sus acciones, haciéndolas subir de 2.595
a 4.625 francos en menos de tres meses. Pero el Banco de
Bruselas, dispuesto a la defensa, en su Junta general de 8 de
junio de 1928 acordé aumentar su capital (400 millones de
francos en 800.000 acciones de 500 francos), en 800.000 ac-
ciones nuevas de 50 francos cada una (0 sea, 40 millones en
total), denomindndolas acciones de control, y con derecho
méximo a un dividendo del 5 por 100, y en caso de liquidacién, -
al reembolso. Un grupo las tomé en firme, desembolsindose
solamente el 20 por 100, 0 sea 10 francos por accién. Cuando
un accionista ordinario desease recibir las nuevas, se le entre-
garfan tantas como acciones ordinarias tuviese, a condici6én
de que depositase éstas, previamente, en las cajas del Banco
de %ruselas. Si algin dia quisiera enajenar sus acciones or-
dinarias, habria de ceder las de control, previamente también,
a la persona o entidad que el Banco indicase. El nervio del
acuerdo fué éste: Sélo los accionistas ordinarios POSEEDORES
DE ACCIONES DE CONTROL, tienen derecho de asistencia
a las Juntas y voto en ellas, en proporcién al nimero de sus
ACCIONES BE CONTROL. De consiguiente, las acciones
ordinarias no acompaifiadas de las nuevas, quedaron sin pre-
rrogativas politicas. La ficci6n juridica consiste en suponerlas
tausentess. MASSONAUD (ob. cit., pdg. 187 y siguientes) abo-
ga ardorosamente por el sistema e indica que su principal
m_énto estriba en reservar a las nuevas acciones, misién es-
trictamente juridica, sin horizonte financiero de ningun gé-
nero, por lo que no podran facilitar los excesos que en otras
ocasiones les han sido peculiares. Ha de reconocerse, sin em-
bargo, que la institucién de estos titulos implica evidente-
mente una rescisién unilateral del vinculo existente entre la
Soc_xedad y sus accionistas. El Banco de Bruselas mantuvo
su independencia. M. Lowenstein morfa de modo trdgico po-
cos meses después.



frente a competidores extranjeros, otras medidas. En
Norteamérica, la Radio Corporation no puede caer
en manos extranjeras, salvo en cuanto al 20 por 100
de sus acciones; el resto sélo es transmisible a ciuda-
danos norteamericanos, y para el debido control asiste
a cualquier asamblea un representante del Almiran-
tazgo, con poderes de veto. Para garantir la naciona-
lidad espanola, de consejeros y accionistas existen
normas legales especiales, como la ley de Proteccién
a las Industrias, (fe un modo genérico, y de un modo
concreto, las relativas a la Campsa y otras empresas
de servicios piblicos (51).

* %k %
La reaccién engendrada por los abusos financieros

de que eran instrumento las acciones de voto plural,
se ha traducido en distintos criterios oficiales: unas

(51) El articulo 6.° del Decreto-ley nim. 1.142, dictado
en 28 de junio de 1927 para crear el Monopolio de petréleos,
dispone que el capital de la Compafifa arrendataria que se
constituye ha de ser espafiol, perteneciendo integramente a
entidades o particulares espafioles, a cuyo fin las acciones
nominativas, se inscribirdn en un registro especial que lle-
vard la Compaiifa. v en el que han de constar la adjudicacién
o suscripcién primitiva, asi como las transferencias posterio-
res, cuya validez exigird la debida autorizacién previa por el
Consejo de Administracién. Y el parrafo 2.° del apartado a)
de este articulo agrega: «Cuando por sucesién hereditaria u
otro titulo vélido en derecho hubiera de recaer la propiedad
de las acciones en extranjeros, éstos vendran obligados a po-
nerlas a disposicién del Consejo de Administracién, el cual,
en nombre de ellos, la transmitird a espafioles. De no ser po-
sible esta transmisién, la Sociedad amortizard las acciones
respectivas, abonando su valor efectivor. Nadie puede dudar
de que con este precepto se impide la extranjerizacién de
Campsa. Pero hay que convenir en que no es ficil extenderlo
a toda clase de Sociedades, incluso las de cardcter meramente
privado.



veces, legislativos; otras, jurisprudenciales. Como
prototipo citaremos dos leyes francesas que reflejan
la evolucién del pensamiento politico sobre el parti-
cular: la de 26 de abril de 1930 y la de 13 de noviem-
bre de 1933.

La primera, en su articulo 6.9, dispone la prohibi-
cién «para el futuro» de nuevas emisiones «de acciones
especiales, con derecho de voto privilegiado, es decir,
de acciones que tengan en las asambleas generales
de accionistas un derecho de voto superior al de las
demads acciones, en proporcién a la cuota de capital
que respectivamente representen». Este articulo fué
intercalado en una ley de caracter fiscal. Gracias a
* la artimafia, los adversarios del voto plural lograron
un éxito de principio mas que efectivo, hartos ya,
por lo visto, de asistir después de doce afios a discu-
siones interminables sobre innimeras proposiciones
y rapports (52). Se habia dado un paso: prohibir las
acciones privilegiadas para el porvenir. Pero conser-
vaban plena legalidad las existentes. De extinguir
sus privilegios se encarga la segunda ley.

Esta ley, de 13 de noviembre de 1933, es hija de
- la proposicién CAUTRU, de la proposicién LAMOUREUX
de 1930, que ya hemos aludido, y del rapport de M. LE-
SACHE, al que también hicimos referencia anterior-
mente (53). En realidad, desenvuelve el articulo 6.°
de la de 1930, ddndole efecto retroactivo. Conforme a
su numero 1.9, el derecho de voto de cada accionista
serd proporcional «obligatoriamente» a la cuota de
capital que posea, sin perjuicio de las limitaciones al
nimero de votos de que puede dispomer un mismo
accionista, autorizadas por la ley de 24 de septiembre
de 1867. (Pero estas limitaciones serdn uniformes para

(52) A. PorriER, ob. cit., pAg. 19.
(53) CoPPER-ROYER, ob. cit., P4g. 34.



TODAS las acciones. Y suponen un freno antiautocra-
tico, esto es, contra el cumulo excesivo de votos en
un titular. Lo contrario del privilegio). (54.) La re-
gla es general, extendiéndose a toda clase de acciones
y a toda especie de Sociedades. La proporcionalidad
regird en funcién, no del niimero de acciones, sino de
su valor nominal desembolsado. Se establece asi una
ecuacion perfecta entre sufragio y capital. Por ello,
cuando las acciones son diferentes en sunominal, han
de gozar de derechos de voto también diferentes, y
proporcionales siempre a dicho valor. El articulo 8.0
de la ley deroga todas las disposiciones contrarias
y, por tanto, entre otras, el articulo 34 del Cédigo de
Comercio, que permitfa la desigualdad de votos me- °
diante pacto expreso. La sancién contra las infrac-
ciones, conforme al articulo 4.°, es la nulidad de las
deliberaciones en que sean cometidas y multa correc-
cional de 100 a 1.000 francos;

La ley prevé una cierta excepcién. El parrafo se-
gundo del articulo 1.0 autoriza a conceder un voto
doble del conferido a las acciones al portador: @) a
las acciones nominativas desembolsadas totalmente
en la constitucién de la Sociedad; &) a las acciones
nominativas inscritas como tales a favor de su titu-
lar, durante un plazo minimo de dos afios. En el pri-
mer caso estdn incluidos los titulares de acciones no-
minativas creadas al constituirse la Sociedad. En el
segundo, los de acciones nominativas creadas poste-
riormente, sea por virtud de los estatutos, o por vir-
tud de acuerdo social, y sélo cuando ostenten esa con-
dicién por dos afios al menos. Este derecho desaparece
cuando la accién nominativa se transforma en al

(54) H. BosviEuUx, ob. cit., pig. 21. El articulo 27 de la
ley de 24 de julio de 1867 no permite que un solo accionista
reuna mg.s de diez votos en las asambleas constitutivas de las
Sociedades. Este tope sigue en pleno vigor.
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portador o la transfiere su titular —salvo que ocu-
rra lo segundo por herencia, disolucién de comunidad
conyugal o donacién a cényuges o parientes con de-
recho sucesorio —. Constituye, por tanto, una «pri-
ma a la perseverancia», fundada en la affectio socie-
tatis. Pero, por esto mismo, rinde homenaje a la 7n-
tustus personae, desterrada en una primera época del
reino de las Sociedades andénimas. La prima, en si,
no es baladi, aunque tampoco abra paso a tumefac-
ciones abusivas. El voto doble, en efecto, permitird
a un grupo de accionistas con 13 por 100 del capital
reunir la mayorfa en una asamblea en que sélo com-
parezca la cuarta parte de las acciones, y si poseen
el 34 por 100 del capital obtendrdn igual mayoria,
~aunque concurran dos tercios de las acciones.

La ley se aplica con cardcter retroactivo a las So-
ciedades en que existian acciones de voto plural.
Plazo para la adaptacién: dos afios. Forma de hacer-
la: asamblea general extraordinaria para modificar
los estatutos sociales, sin que en ella tengan voto pri-
vilegiado las acciones de esta naturaleza. Las Sccie-
dades, a falta de pacto expreso distinto, optardn por
el reembolso de las acciones privilegiadas, o por su
canje contra acciones al portador o nominativas con
voto doble. Sobre las condiciones de esta sustitucién
decidirdn separadamente los accionistas ordinarios
y los privilegiados, y en caso de desacuerdo, arbitros
presididos por el que designe el Tribunal de Comercio.
S6lo se establece una excepcién en el alcance de la
nueva ley, y es respecto de las Sociedades en que, por
razones de interés general, tengan parte del capital
el Estado o alguna Corporacién piblica, y de las que
realicen la explotacién de concesiones administrati-

as.
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CAPITULO VII

LAS SUBVERSIONES DEL CAPITALISMO FINANCIERO

(CONTINUACION)
La Banca privada y la politica de crédiio.

E] segundo resorte vital del Capitalismo financiero
en la postguerra fué la Banca privada. Las grandes
manipulaciones especulativas han tenido en la Ban-
ca, unas veces su asiento —o sea, medios crediticios
—y otras, el agente. No sélo ella. También las «n-
trusiones» en la érbita empresarial. El desplazamien-
to del industrial por el financiero se efectia casi siem-
pre a favor de un banquero, y cuando no, a favor de-
un burécrata a sueldo de la Banca. Antes de exami-
nar esta zona del Capitalismo financiero, digamos no-
blemente que el fenémeno que acabamos de insinuar,
en sf mismo, no es nocivo. En otros términos, si tras-
* torna y enrarece, no es per se, sino per accidens, o sea,
en virtud de las facilidades que presta a toda clase
de abusos antieconémicos e incluso inmorales. No
estamos, pues, ante un morbo patégeno; pero sf ante
un clima propenso a la generacién y difusién de mor-
bos patégenos.

Contemplada en sintesis la actividad bancaria, dos
polarizaciones suscitan inquietud, por lo menos doc-
trinal: ) la crediticia; &) la inmovilizacién. Los Ban-
Cos se crean, para movilizar el ahorro que afluye a sus
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Cajas, bien en forma comercial, bien en forma empre-
sarial —directa, o sea con gestién —, o indirecta~o
sea, limitdndola a la Cartera —. También, para rea-
lizar a la vez ese doble objetivo. Los peligros que de-
ben rehuirse son: @) las concesiones hipertrofiadas o
insolventes de crédito; &) las inmovilizaciones des-
medidas o inadecuadas. En términos generales, re-
sulta temerario que un Banco invierta sus haberes
a corto plazo en préstamos o colocaciones a largo
plazo; y desmoralizador, que un Banco sc valga de
sus medios propios o ajenos para perturbar la vida
industrial, excitando rivalidades indeseables, des-
articulando producc'ones en marcha, controlando
sin austeridad empresas preexistentes, etc. Los abu-
sos del crédito redundan en dafio: @) de los cuenta-
correntistas, o sea, el ahorro; b) de la Economia na-
cional, porque asi como los craks industriales son
autéctonos, los craks bancarios tienden al conta-
gio (55). Los excesos del «ntrusismo» empresarial
perjudican: @) a los propios Bancos, en cuanto induz-
can a finanzar empresas no solventes, o de dudoso por-
venir; b) a la vida econdmica en general, en cuanto

(55) La sefial de la gran crisis fué dada en Austria con la
quiebra de la Boden-Credit-Anstalt (Institucién de Crédito
Territorial). Esta casa tenia en cuenta corriente 650 millones
de shillings, todos a corto plazo, y, en una mitad, pertenecien-
tes a extranjeros; pero los habia invertido casi totalmente en
préstamos a largo plazo. Una rdfaga de sospechas produjo la
retirada de los depdsitos. Para salvarse, la entidad se entregé
al Credit-Anstalt (Institucién de Crédito austriaca), que la
adquiri6 en 11 millones de shillings. Pero el adquirente, aun-
que tenia a su frente la casa Rotschild y la proteccién decidi-
da del Banco Nacional y aun del capitalismo europeo ex alia-
do, sucumbié estrepitosamente en 11 de marzo de 1931. Este
crack, seguido por el de una filial holandesa del Credit-Anstalt,
produjo inmenso panico en toda la Europa central, y el bacilo
de la quiebra recorri6 en pocas semanas el mundo entero sem-
brando estragos y dolores.



lancen a los Bancos a exageraciones de utillaje, ri-
validades desenfrenadas, etc., etc.

El que un Banco que guarda en su cartera accio-
nes de una empresa, aspire a dirigirla en proporcién
a su participacién, es perfectamente natural. Es caso
especial el mandato que los Bancos suelen recabar de
sus clientes como depositantes de valores, para repre-
sentarles en las Juntas correspondientes. Este expe-
diente facilita a muchos Bancos intervenciones di-
rigentes decisivas en el seno de importantes empresas
de que no son participes, sin embargo, a titulo direc-
to. La cuestién que importa resolver antecede a este
hecho: es simplemente, si un Banco de depésito debe
o no participar en Sociedades mercantiles o industria-
les. El sistema bancario inglés (56) descansa en la
absoluta separacién de los Bancos de depésito y los
Bancos de negocios. Algtin comentarista dice que ese
sistema, prestigiado por su tradicién secular, es via-
ble en Inglaterra, por la existencia de grandes for-
tunas, clientes de la Banca de negocios, y no puede
serlo en otros paises de mayor difusién de la rique-
za y, por ende, de menor porcentaje de fortunas ele-
vadas. Como quiera, la mayor parte de los paises ha-
bian seguido el sistema opuesto, o sea el de la @o es-
pecializaciény. Pero sélo Espaia, Francia, pocos més,
lo conservan todavia, permitiendo a los Bancos una
actividad sin tasa ni tope. En la mayor parte del
mundo, la crisis reciente ha inducido al legislador a
establecer la «especializaciény, prohibiendo a un mis-
mo Banco simultanear la funcién comercial —funda-
da en el depésito — con la funcién industrial. Citare-
mos dos leyes en abono de esta tesis. La ley america-
na de 16 de junio de 1933 (Glass Steagall Banking

. (56) guan José Junco: La Banca inglesa, Madrid, Victo-
riano Sudrez, :
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Act), y la ley belga de 22 de agosto de 1934, comple-
tada a otros respectos por la de 1o de julio de 1935
y dictadas una y otra en virtud de plenos poderes y,
por lo tanto, con el cardcter de Decreto-ley.

La ley americana prohibe a todos los Bancos ad-
heridos al «Federal Reserve System» la posesién de
participaciones, e incluso la organizacién' de filiales
con tal designio; asimismo, prohibe a las Sociedades
de colocacién mobiliaria la admisién directa de de-
positos. Para la plena eficacia de estos preceptos pro-
hibe, al propio tiempo, la acumulacién de los puestos
dirigentes de unas y otras entidades en las mismas
personas (57). La ley belga de 1934 estatuye: a) La
incompatibilidad entre la actividad bancaria de de-
pésito (entendiendo por tal el otorgamiento de prés-
tamos reembolsables en plazo no superior a dos afios)
y la participacién directa en empresas o entidades
que realicen operaciones industriales, comerciales o
agricolas (entendiendo por tal la tenencia de acciones
u obligaciones de las mismas); ) por excepcién, los
Bancos de depésito podran retener en su cartera va-
lores ptblicos, acciones de otros Bancos de depésito
hasta un méximo equivalente al cuarto de su capital,
y durante un plazo maximo de seis meses, los valores
en cuya emisién intervengan como mediadores; ¢)

(57) La crisis norteamericana se aflora en la Banca local,
representada por millares de establecimientos de crédito que-
brados antes y después del gran crack de Wall Street. De 1922
a 1929, en plena prosperity, quebraban 5.000 Bancos, con 1.500
millones de délares de depositos. Las quiebras prosiguen en
ritmo progresivo después: son 659 en 1929, 1.352 en 193¢,
2,294 en 1931, 350 por mes en los comienzos de 1932. En 1933
y 1934 disminuye la tensién. El Estado aporta subsidios abun-
dosos merced a la Reconstruction Finance Corporation, y
eso, y otras medidas de solidaridad mds o menos rigida, con-
tienen el pénico, devuelven la serenidad y restablecen la nor-
malidad gancaria.
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las Sociedades bancarias comprendidas en la ley ha-
bran de optar, antes del 1.2 de enero de 1936, por la
renuncia a una de sus dos actividades, o por su divi-
sién en dos distintas, una para cada objetivo de los
declarados incompatibles; &) los Bancos de depésito
deberdn tener en lo futuro un capital minimo de vein-
te millones de francos, y publicar mensualmente sus
balances; ¢) se prohiben las acciones de voto plural
en la Banca de depésito. :

Estas leyes evitan dos escollos, aunque sélo se han
propuesto eliminar uno. Estdn dictadas, a la luz de la
experiencia reciente, para impedir que el ahorro a
la vista sea congelado en colocaciones a largo plazo,
no siempre seleccionadas y sélidas. Pero de hecho
estorbardn el acaparamiento de Consejos por los Ad-
ministradores de Bancos. Lo primero es un mal ins-
titucional; lo segundo, posiblemente, un desafuero,
ocasional. E1 mal que asf se quiere remediar —aunque
es dudoso el éxito de la férmula — tiene varias fa-
cetas. Una, eminentemente abstracta, rebosa niti-
dez. Constituye, en efecto, una temeridad compro-
meter a largo plazo disponibilidades que su titular
puede reclamar a la vista. La receta quirdrgica su-
prime el peligro suprimiendo el caso. El Banco de
depésito debe prestar siempre a plazo corto: dos afios
a lo sumo —dice la ley belga —. No debe producirse
ya la congelacién. Pero la realidad muestra en esa
férmula claras grietas, pues serd facilisimo escamo-
tearla. De aquf las disposiciones de otro estilo con
que numerosos Estados procuran asegurar la liqui-
dabilidad de los Bancos.

El desafuero ocasional, cuando se da, troquela la-
mentables degeneraciones financieras. Un Banco que
controle determinadas empresas, puede caer fécil-
mente en la tentacién de favorecerlas, a costa de los
cuentacorrentistas, y a veces, a costa de otras empre-



sas rivales, y si se logra acallar la competencia, a
costa del consumidor. Las empresas que ven respal-
dada su actividad por importantes nicleos bancarios
pierden quiza la nocién de la continencia. Son aven-
tureras, ya en los gastos de utillaje, ya en la réclame,
ya en la lucha de precios. Si ellas y los Bancos son
dirigidos por las mismas personas, el peligro toma
magnitudes mas perfiladas y categéricas. La princi-
pal misién de la Banca de depésito es difundir el
crédito. De esto vive la Banca, pero también vive
para eso. Si al lado de interés tan cervical se yergue
el otro, quizd malsano, de ayudar por medios indi-
rectos una industria propia —esté en manos del
Banco, o en las de los accionistas del Banco, o en las
de los Consejeros del Banco, hipétesis distintas, pero
frecuentes por igual —, puede muy bien ocurrir que
la rivalidad comercial o industrial tome caracteres
de encono represalico sencillamente deplorables. Se
objetard que en ningtén pais monopoliza el crédito
industrial un solo Banco. Evidente; pero la compe-
tencia industrial, apoyada sobre otra competencia
bancaria, es ain mds corrosiva. En resumen, pues,
parece conveniente: @) apartar la Banca de depdsito
de la Industria prcpiamente dicha; &) evitar, ade-
mds, la confluencia de negocios bancarios y empresa-
riales en unas mismas manos (58).

(58) La lev de 9 de septiembre de 1932 ha prohibido que
asuman el cargo de Consejeros de las Compaiiias ferroviarias
espafiolas personas que lo ostenten también en Bancos priva-
dos. No parece que el legislador haya tenido en cuenta las
consideraciones doctrinales que exponemos en el texto, pues,
en otro caso, esa ley tendria mayor alcance. Indudablemente
la han inspirado motivaciones concretas y, con toda seguridad,
pasionales. Precisamente, la Banca espafiola tiene en su ha-
ber, como mérito singular, la gran obra de nacionalizacién
del capital de nuestras Compaiiias ferroviarias. Y nadie podrd
atribuir a su ingerencia la situacién critica que todas atravie-
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Ese «ntrusismo» se agrava con la tendencia a la
concentracién de la Banca observada por doquier.
Cosa curicsa: tal cencentracién responde, de un lado,
a conveniencias indiscutibles del crédito mismo; del
otro, contribuye a fenémenos de gigantismo financie-
ro francamente dafiosos. Una de las causas del crack
bancario estadounidense fué la multiplicacién de
Bancos locales. Uno de sus remedios se ha visto en la
fusién y absorcién de los pequenos Bancos por los
grandes establecimientos nacionales. Los Big Five
ingleses, los cuatro D alemanes, las unificaciones si-
milares impuestas en Italia por el Gobierno, lcgradas
por via consensual en Francia, Bélgica o Espaiia,
dan al hecho categorfa universal. La experiencia ha
revelado que es mayor la fragilidad de los Bancos
pueblerinos que la de los grandes Bancos con. multi-
ples sucursales. Por eso, la Glass Steagall Bank Act
ha autorizado en todo el territorio norteamericano la
multiplicacién de sucursales, hasta entonces -casi
prohibida. Pero en los pafses europeos, de sistema
opuesto, el nimero creciente de sucursales engendra-
ba otra dificultad: una competencia disparada para
conquistar clientes. Y de aqui las leyes italiana de
1926, yugoeslava de 1934 y alemana de 1935, dictan-
do normas para facilitar fusiones y, consignientemente,
desaparicién de sucursales, y exigiendo autorizacién
para la creaci6n de nuevos establecimientos de cré-
dito. Espafia, desde 1921, conoce este requisito y lo

san, hija, a no dudarlo, de errores estatales, excesos en la po-
h’tlca_ §ocial, competencia ruinosa por otros transportistas,
insuficiencia de tarifas, encarecimiento de primeras mate-
rias v mil concausas mds independientes de la condicién y
relieve financiero que hayan ostentado los Consejeros de fe-
rrocarriles. Ni siquiera puede considerdrseles, como a los de
otras empresas similares en distintos paises, meros financieros,
porque es notorio que devengan mddicas retribuciones, de
nula repercusién en las respectivas explotaciones.



ractica; en los ultimos tiempos ha conocido tam-
Eién aquella limitacién, que ahora parece en suspenso.
En fin, para completar el recuadro con sus antagé-
nicos contrapuntos, indiquemos que en Inglaterra no
se pueden realizar nuevas fusiones bancarias sin con-
sentimiento del Tesoro: precepto que hallamos en la
ley belga de g de julio de 1935 (articulo 4.°), confor-
me a la cual «toda fusién de Bancos estd, bajo pena
de nulidad, sometida a la autorizacién de la Comi-
sién bancaria». El ciclo es interesante. Primero se
promueven las fusiones; después se las coarta. La
algarabfa pecaba por irresponsabilidad; la unidad ex-
cesiva, por omnipotencia.

* % 0k

La hipertrofia de la actividad bancaria —cuando
se descarria en financiaciones morbosas, aunque sean
industriales, y, sobre todo, si son especulativas —
tiene un anverso —que acabamos de examinar —
y un reverso — que exige comentario breve. Porque,
en efecto, cuando los Bancos se entregan a inconscien-
tes alegrias, pueden hacer victimas, quizd, en otros
rediles —en Bolsa, en el mercado libre —, pero han
empezado por causarlas en su propia casa: entre sus
acreedores por cuenta corriente, sin hablar de los ac-
cionistas.

Digamos de pasada cudn grande injusticia come-
ten los que vituperan al cuentacorrentista calificin-
dole de «parasiton. Puede serlo, en algin caso; pero,
por lo comiin, nada mds lejos de la verdad. Si retiene
saldos exiguos, porque constituyen su tesorerfa flo-

. tante, inexcusable para las cotidianas necesidades; si
retiene saldos considerables, porque ellos permiten
a los Bancos nutrir su cartera de descuentos y aun la
de valores publicos o privados, si la ley lo consiente.



En paises como Espafia, de bajo nivel promedio en la
escala de las fortunas y de escaso acceso a las Bolsas
por parte del ahorro modesto, las cuentas corrientes
llenan una misién insustitufble. Porque ofrecen a la
Banca los medios precisos para que absorba las emi-
siones publicas o privadas, que de otro modo gozarfan
de exiguo ambiente. Ni el cinco por ciento de los va-
lores privados sale libremente a los mercados bursa-
tiles: siempre los toman por su cuenta y en firme unos
u otros Bancos. Los valores piblicos, por fortuna para
el crédito del Estado espafiol, no necesitan nunca gru-
po emisor ni tomas en firme. Pero, si no suscribiesen
los Bancos gruesas cifras, pocas veces se lograrfa con
presteza su total filtracién. La cuenta corriente es
el arsenal en que la Banca halla resortes para regu-
lar el mercado de capitales. El que en un momento
dado disponga la Banca de dos mil o tres mil millo-
nes de saldos acreedores no es nocivo, si esa misma
Banca ha creado paralelamente Cartera comercial
o mobiliaria de andlogo volumen, dejando a salvo el
posible riesgo de un pédnico, que no pudiera neutra-
lizar la facil realizacién o redescuento de esa Car-
tera.

Por ello, importa mucho controlar la politica ban-
caria, tanto la de crédito como la de inversiones. La
catdstrofe de 1929-1932 ha puesto en evidencia los
abusos incalificables perpetrados por muchos direc-
tores de Bancos, grandes y chicos, en Norteaméri-
ca. Los Estados han tenido que acudir en socorro de
lqs Bancos, no por ellos en sf —o sea, por sus accio-
nistas —, sino por sus acreedores, los depositantes.
Ni Francia pudo evadir esa delicada obligacién, co-
mo lo prueban los miles de miles de millones de fran-
cos comprometidos por el Tesoro con motivo de la
quiebra del Banco Nacional de Comercio y el de Al-
sacia y Lorena. En Bélgica ha habido que hacer lo



mismo, incluso con un Banco obrero, dirigido y or-
ganizado por el partido socialista. En Espafia se ha
hecho otro tanto con el Banco de Barcelona, el Cré-
dito de la Unién Minera, etc. Todo por y para el aho-
rro. Se comprende que los Gobiernos traten de tomar
precauciones que prevengan. tales estragos, en defi-
nitiva gravosos al contribuyente.

Las tendencias mds acusadas en esta orientacién
tienen en Espafia un buen precedente con la ley
de 1921. Nuestro Consejo Superior Bancario existe
en forma similar en otros pafses: aludimos a la Comi-
si6n, Bancaria belga, el Consejo de Bancos bulgaro,
el Sindicato de Vigilancia de los Bancos en Checoes-
lovaquia, el Oficio alemdn de Control de los Institu-
tos de Crédito, la Comisién Federal stiiza de los Ban-
cos, etc. Sin embargo, las previsiones de la ley de 1921
quedan algo a la zaga de las contenidas en las leyes
mas recientes. No basta ya, en efecto, la presentacién
periddica de balances, ni la reglamentacién del nu-
mero de sucursales, ni siquiera el control previo para
crear un Banco o usar el nombre de banquero. Eso
es la ley espafiola de 192I; pero es poco. También
estd en esa ley la unificacién de comisiones y costos
del servicio bancario, cosa no usual en otros pai-
ses, aunque las leyes suiza y belga admiten el sefia-
lamiento de un tipo maximo de interés.

Nuestra ley de 1921, en verdad previsora, auto-
rizé a la Comisarfa de la Banca privada para deter-
minar el capital minimo con que ha de contar cada
Banco o banquero en relacién con la plaza o plazas
en que opere; la relacién minima que debe existir
entre dicho capital, mds los fondos de reserva, y el
volumen de las cuentas corrientes acreedoras de cada
Banco o banquero, teniendo en cuenta la naturaleza
del Banco y la indole de sus operaciones, y la propor-
cionalidad que debe haber entre el activo realizable
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y las obligaciones exigibles. El decreto-ley belga
de 10 de julio de 1935 contiene idéntico precepto, y
casi con palabras iguales. La ley suiza de 8 de noviem-
bre de 1934 lo sanciona también.

Pero el mayor avance en esta trayectoria nos lo
ofrece el Reglamento de dicha ley suiza, fecha 26 de
febrero de 1935. Queremos destacar dos preceptos
del mayor interés, a saber: @) el que prescribe que los
fondos propios de cada Banco (entendiendo por ta-
les el capital desembolsado, mas un 50 por 100 del
no desembolsado, mds los garantidos por un Munici-
pio, reservas efectivas, etc.) deben representar, como
minimo, un 5 por 100 de sus compromisos en los Ban-
cos cantonales y Sociedades cooperativas de respon-
sabilidad ilimitada, y en los restantes Bancos un 5
por 100 de los compromisos cubiertos con garantia
inmobiliaria sita en Suiza y un 10 por 100 de los de-
mas compromisos; b) los que determinan la liqui-
dez del Banco: a este fin, se entiende por disponibi-
lidades el encaje y los haberes en cuenta de giros so-
bre el Banco Nacionai y cheques postales; por acti-
vos facilmente movilizables, los efectos, bonos del Te-
soro, obligaciones admitidas a descuento o pignora-
cién por el Banco Nacional, haberes a la vista o a
un mes, aceptaciones bancarias de primer orden,
valores andlogos de vencimiento trimestral, cuentas
corrientes deudoras garantidas por obligaciones pig-
norables en el Banco Nacional, etc., y por compromi-
s0s a corto plazo, los que se hayan contraido a la vis-
ta o por plazo de un mes, asi como el 15 por 100 de
los saldos de libretas de ahorro. Pues bien, la propor-
cién minima que exigen los articulos 16 y 17 del Re-
glamento son: las disponibilidades deben alcanzar,
como minimo, el 2 y medio por 100 de los compromi-
sos a corto plazo, mientras no representen mas del
15 por 100 de las obligaciones. totales; més el 3 por 100
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en lo que excedan del 15 por 100, sin pasar del 2o
por 100; mis un 4 por 100 en lo que excedan del 20
por 100, sin rebasar el 25 por 100; mis un 5 por 100
en lo que rebasen el 25 por 100. Y los activos facil-
mente movilizables y las disponibilidades deben
montar, como minimo, el 25 por 100 de las obliga-
ciones a corto plazo, mientras su volumen no rebase
el 15 por 100 de los compromisos totales; el 30 por 100,
cuando esté entre el 15 y el 20 por 100; el 40 por 100,
cuando se halle entre el 20 y el 25 por 100, y el 50 por
100, cuando excedan los compromisos a corto plazo
de un 25 por 100 de los compromisos totales.

La ley belga de 1935 contiene otras interesantes
normas que por su simbélico relieve reclaman una
somera alusién. He aquf las principales: ) los Ban-
cos habrdan de invertir sus reservas legales en fondos
emitidos o avalados por el Estado, Colonias, Provin-
cias o Municipios; b) los Bancos no podran servirse
de los recursos o valores de que dispongan para ejer-
cer, directa o indirectamente, influencia interesada
sobre la opinién publica. A este efecto, llevardn cuen-
ta especial de sus gastos de publicidad, subvencio-
nes, ventajas gratuitas, etc., y la remitirdn al Ban-
co Nacional mensualmente, con el estado de situacién;
¢) los consejeros, gerentes, directores, apoderados,
etcétera, de un Banco no podran ejercitar cargos si-
milares en Sociedades comerciales, excepto Bancos,
Compaiifas de Seguros y Sociedades de crédito hi-
potecario. La incompatibilidad afecta a los cargos
e Instituciones de crédito creadas por ley especial;
d) los Bancos no pueden consentir préstamos de nin-
guna especie a sus consejeros, gerentes y directores,
y éstos no pueden formar parte, sin constituir garan-
tfas suficientes, de un Sindicato de garantia de emi-
sién mobiliaria; e) en caso de quiebra, se anulardn los
pagos efectuados por el Banco, en metalico, por com-
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pensacién o de cualquier modo, a sus consejeros o
gerentes, a titulo de participacién en los beneficios,
en un plazo de dos afios con relacién a la fecha legal-
mente determinada a estos efectos.

La mayorfa de esas reglas persiguen un designio
moralizador. Pero, ni aun completadas con las que
marcan porcentajes y minimos de liquidabilidad, lle-
gan a la entrafia palpitante del problema. ¢Cémo, en
efecto, sin un control intimo de las operaciones ban-
carias, asegurar la rectitud en la concesién y la pru-
dencia en la administracién del crédito? Las leyes
recientes se preocupan de ello y aplican dos férmulas:
la fiscalizacién contable, la solidaridad bancaria. Esta
dltima se nos muestra en la ley checoeslovaca de 10
de octubre de 1924, renovada por la de 24 de abril
‘de 1932, y en la belga de 24 de agosto de 1934, exis-
tiendo disposiciones andlogas en Italia (la reforma
DELLURZO de 1927), Hungria y los Estados Unidos.
La ley checoeslovaca ha establecido, con la partici-
pacién y bajo la tutela del Estado, un denominado
«Fondo general de establecimientos financierosy, que

ede asegurar el reembolso de las cuentas corrientes

asta un 8o por 100 de su valor total. Asimismo, los
Bancos norteamericanos estdn obligados a asegurar
a sus depositantes, en porcién inversa a la cuantia
de sus depbsitos, mediante la constitucién de un Fon-
do de garantfa que el Estado subsidia y controla. Sin
embargo, la solidaridad bancaria es sistema con flan-
cos al descubierto. Porque fécilmente degenera en
prima a la ligereza o la incontinencia, a costa de las
firmas que proceden con serena cautela. En definiti-
va, actua en un segundo plano: como si dijéramos,
por via de represién del estrago.
siempre es preferible prevenir. Esto significa la
otra férmula: control contable. Tanto la ley belga
como la suiza, extreman la evolucién en este parti-



cular. Segun la ley belga, todo Banco esta sujeto a
una inspeccién permanente ejercida per comisarios
ad hoc, independientes del mismo Banco e incompa-
tibles con el desempefio de otras tunciones, ptiblicas
o privadas. Estos comisarios intervendrén la gestién
del Banco, pudiendo oponer su veto a las decisiones
que juzguen ilegales, excepto las de orden fiscal, que
quedan fuera de su jurisdiccién. El veto es suspen-
sivo, por ocho dias, debiendo darse cuenta de él a
la Comisién Bancaria. Los comisarios estdn obliga-
dos a guardar un escrupuloso secreto.

Segun el articulo 38 del Reglamento dictado para
la aplicacién de la ley suiza, los comisarios redacta-
ran un rapport de revisiéon, anualmente, con declara-
ciones en parte obligatorias, en parte potestativas.
Las primeras han de esclarecer si el pasivo del Ban-
co esta cubierto por el activo; si la mitad del capital
de las Sociedades bancarias estd intacta; si la organi-
zacién interna del Banco es suficiente; y deben con-
signar las cuentas anuales, la relacién entre los fon-
dos propios y el pasivo, la liquidabilidad, el montan-
te de las inversiones y créditos en el extranjero, las
medidas de control adoptadas respecto a los depé-
sitos de walores, etc. Las potestativas se haran, si
los interventores lo consideran conveniente, para
dar noticia exacta de la situacién del Banco, refi-
riéndose a la relacién entre los activos comprometi-
dos y los activos libres del Banco, el grado dI()% cober-
tura de los créditos quirografarios, el montante to-
tal de los compromisos contraidos con empresas en
que la Banca esté interesada por mds del cinco por
ciento de su capital, y el de los no cubiertos con re-
lacién a empresas en que el Banco participa con mas
de un décimo, el montante nomina] total y el precio
de coste de sus propias acciones, si ha efectuado an-
ticipos con su garantia, el total de los créditos cuyos
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intereses no pueden percibirse en moneda suiza, el
valor contable de los titulos y de las participaciones
cuyos intereses se hallan en esa situacién de inco-
brables en moneda suiza, los créditos personales otor-
gados a los miembros del Consejo o de la Direccién,
si no cuentan con garantias bastantes, etc. Como se
verd, este rapport puede poner al desnudo la vida
y actividades de cada Banco. Pero es documento que
ha de elevarse al Consejo de administracién del Ban-
co. La Comisién Federal Bancaria no lo conoce mien-
tras no se comprueben graves irregularidades o pér-
didas sensibles.

Indudablemente, la presién tutelar o investigado-
ra del Estado se hace cada dfa mds apretada. La Ban-
ca no pierde por ello libertad de movimientos. Pier-
de libertad para el desenfreno, para la irregularidad, '
y esto es cosa muy distinta. Apreciando en conjunto
el intervencionismo estatal en la Banca privada, ob-
servamos que éste implica —aunque no en todas par-
tes alcance la plenitud — las siguientes medidas:
a) autorizacién del Estado para crear un Banco; b)
fijacién de un capital minimo: Ia ley belga determina
su cuantfa; otras leyes —como la espafiola — prevén
la posibilidad de que lo haga el érgano oficial co-
rrespondiente; ¢) separacién entre la Banca de depé-
sito y la de negocios: la ley espafiola no ha llegado a
esto; d) publicidad de balances periédicamente; e)
control permanente de la contabilidad y las decisio-
nes bancarias; f) seguro obligatorio de riesgos ban-
carios, por articulacién de solidaridad entre sus Ins-
titutos; g) incompatibilidad entre las funciones de
gestor bancario y las de gestor de empresas; &) veto
preventivo de los comisarios e interventores.

La ley alemana de 5 de diciembre de 1934, en vi-
gor desde el 1.2 de enero de 1935, es un paso mds en
el camino intervencionista. No llega a la nacionali-



zacién de la Banca privada, pedida por muchos eco-
nomistas de tipo extremista. Pero somete a todos
los Bancos al control estrechisimo del Reich; crea
un Oficio de control, incorporado al Reichsbank;
encomienda la ejecucién de sus preceptos a un Comi-
sario del Reich para todo lo concerniente al Crédito,
y le otorga facultades de reclamar en cualquier mo-
mento balances y datos de contabilidad, de exami-
nar los libros, de restringir el reparto de dividendos
y, en caso de urgencia, de adoptar medidas provisio-
nales. Este Comisario actuard como érgano ejecuti-
vo del Oficio de control, al que quedan sometidos tam-
bién las Cajas de Ahorros y los Bancos hipotecarios.
En fin, la nueva ley, ademds de implantar la autori-
zacién previa para el establecimiento de nuevos Ban-
cos, contiene prescripciones muy minuciosas sobre
liquidabilidad y seguridad.

Ciertos programas, en general socialistas, no se con-
tentan con esta politica. Quieren ir mds lejos, a saber:
quieren una politica dirigida de crédito. Los Estados
burgueses la influyen ya por varios medios: sea mane-
jando el tipo oficial de descuento, que de manera pa-
ralela preside los de préstamos bancarios; sea facili-
tando algunas especializaciones de crédito, como el
industrial o el agricola, por medio de organismo ad
hoc (Banco de Crédito Industrial, Crédito Agricola,
etcétera); sea delimitando el dmbito de las operacio-
nes de crédito bancario y excluyendo del mismo las
que tengan ciertas caracteristicas (verbigracia, largo
plazo), o favorezcan a determinadas personas (v. gr.,
consejeros y directores) o empresas. Pero esto no bas-
ta, a juicio de algunos. Ahora bien: si el Estado ha de
marcar la trayectoria de las creaciones de Crédito,
dosificindolas y orientdndolas de modo positivo y
concreto, el régimen bancario fundado en la libertad
tiene que ceder su puesto a un nuevo régimen ban-



cario estatizado. Y de eso se trata. De la nacionali-
zacion del crédito. Que, mas o menos rdpidamente, sig-
nificarfa la macionalizacion de los Bancos. Las preco-
nizan Henri DE MAN en su famoso Plan de Trabajo,
aprobado casi a la unanimidad (563.451 votos y 8.500
abstenciones) por el partido socialista obrero belga
(59), Victor ATLTER (60), la Socialist League ingle-
sa (61) y el Laborismo britdnico, entre otros. Esto
no cabe en una Economia de tipo burgués, fundada
en la iniciativa individual. El crédito, administrado
por el Estado, abriria una sima irreparable. Seria pro-
bablemente el gaspillage, la licencia y el caos. Cuando
no tanto, serfa la subordinacién del crédito a los in-
tereses politicos y las conveniencias de partido. La
exposicién de los motivos que tenemos para rechazar
doctrinalmente este sistema, nos apartarfa del tema
central. Limitdmonos, por ello, a consignar esta ro-
tunda repulsa de principio.

(59) HENRI DE MAN: Pour un plan d action. Itard, As-
niéres (Seine), pag. 29. Vid. también L'exécution du plan du
travail. Edic. De Sickel, Amberes, pdg. 39. En este segundo
libro se insertan un anteproyecto de ley para la nacionaliza-
cién de la Banca privada y otro de reforma de los Estatutos
del Banco Nacional de Bélgica. Aquél establece como bases:
a) la emisién de acciones de control, con voto, pero sin bene-
ficios, que se entregardn al Instituto Nacional de los Bancos;
b) la organizacién de este Instituto, con capital de roo mi-
llones de francos, s6lo accesible a los organismos oficiales de
crédito, regulado por representaciones de Estado y con po-
sibilidad de emitir los capitales precisos para adquirir parti-
cipaciones en empresas bancarias e industriales; ¢) la consti-
tuci6én de un fondo comun de reparto y garantia entre todos
los Bancos, bajo la gerencia de dicho Instituto; d ) la amplia-
ci6n de las facultades de la Comisaria del Crédito, que seria
suceddneo de la actual Comisién de la Banca.

(60) ALTER (Victor): Esquisse d'un programme economique
socialiste. Marcel Riviére, Paris.

(61) LEAGUE SociAList: Vers un plan britanique. Itard,
Asniéres (Etudes duw Groupe de la Révolution comstvuctive).
Cahier ntimero 3. = =






CAPITULO VIII

LAS SUBVERSIONES DEL CAPITALISMO FINANCIERC

(Continuaci6n)
El Capitalismo financiero y el conswmidor.

Hasta ahora hemos considerado una serie de hi-
pétesis unidas por un comtn denominador, a saber:
el posible conflicto entre el Capitalismo financiero
y el capital mobiliario propiamente dicho, o el Aho-
rro. Pero, a veces, la oligarqufa financiera toma como
objetivo de sus empefios el consumidor. Aumentar
la plus valfa forzando los precios de venta, cuando
no se elevan a la par los costos de produccién, es po-
litica s6lo viable por la concurrencia de dos circuns-
tancias: una, negativa, la inhibicién del Estado; otra,
positiva, la concentracién o coordinacién de produc-
tores. Para esto tltimo sirven los Trusts y Cartels.
No hemos de adentrarnos en el estudio de estas for-
mas de capitalismo, entre otros motivos, porque ello
nos llevarfa muy lejos. Pero tampoco quisiéramos
silenciarlas, a fin de que el cuadro que esbozamos no
carezca de plenitud de trazos.

Digamos que la lucha del capital financicro con el
consumidor es imposible, si tercia el Poder publico
—como ha acontecido, en parte, en los Estados Uni-
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dos (62) —, y facilisima si el Estado se cruza de bra-
zos y deja hacer. No asf la lucha del Capitalismo con
la mano de obra, pues ésta, al estructurar poderosos
instrumentos de solidaridad, ha, méds que frenado,
enervado ciertos impulsos acometedores de la oligar-
quia dineraria. Pero el consumidor es prototipo de
individualismo. Si el Estado no irrumpe en la liza,
tendiéndole una mano, estd predestinado al holocaus-
to. No siempre, claro es; pero casi siempre. La excep-
cién la insinuamos a cuenta de aquellos ramos de la
Produccién en que subsiste el pluralismo empresa-
rial, disperso en numerosisimos talleres, a veces de
modesto rango artesanal. Una produccién de este tipo
escapa sin esfuerzo a las tentativas de concentracion.
No asf cuando se trata de produccién en gran escala,
porque en ella alcanzardn primacfa irrecusable los
que manejen mayores medios econémicos. Aqui se

(62) La ley Sherman Antitrust de 2 de julio de 1890,
rohibe «fodo contvato o combinacidm» que tienda a restringir
a libertad de comercio y de los cambios entre los diferentes

Estados de la Unién o con naciones extranjeras, o0 a monopo-
lizar una rama determinada de Comercio. La redaccién de
este texto es sumamente amplia. Su matizaciéon fué obra de
los Tribunales, y especialmente del Supremo Tribunal Fede-
ral, que en cada caso, atendiendo razones de equidad, pronun-
cia la legalidad o ilegalidad del Tvust. La ley de 26 de septiem-
bre de 1914 cre6 la Federal Trade Commission como instru-
mento ad hoc para aplicar la ley Sherman.

Debe seiialarse en la legislacién norteamericana una carac-
teristica interesante, y es que su hostilidad contra los Trusts
y Cartels no se funda solamente en la defensa de los intereses
del consumidor, sino también, y quizd en mayor grado, en
la de los que representan los pequesios productores. El trust
americano fué primeramente industrial; después, respondi6
con preferencia a méviles de orden financiero. En uno y otro
sentido adquirié con presteza dimensiones descomunales que
explican la reaccién de la opinién ptblica, renovada actual-
mente frente a ciertas leyes de la etapa RooseEveLrrt, por lo
que pudieran tener de contrapunto a las de 1890.
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abre, por tanto, el campo propio del Capitalismo fi-
nanciero.

Trusts y Cartels son modalidades dispares de un
mismo fermento. No responden por esencia a designios
antisociales. La legislacién americana partié del su-
puesto contrario, al prohibirlos a rajatabla. Fué, sin
duda, demasiado lejos. En cuanto representan un
propésito de organizacién de la Produccién, para
acomodarla a las demandas del Consumo, llenan va-
cio evidente de la Economia liberal. El trastorno co-
mienza donde ese designio se engarza al morboso de
estrujar el consumo en provecho del capital, exage-
rando dividendos y cotizaciones. En trance tal es
inexcusable la intervencién del Estado. S6lo un Es-
tado, y Estado fuerte por afiadidura, puede tener
a raya determinadas concentraciones industriales.

El clima en que se desenvuelven, doctrinalmente,
Trusts y Cartels tiene un nombre moderno: racionali-
zacion. Racionalizar una industria significa estructu-
rarla con miras al mdximo rendimiento y el minimo
esfuerzo. La racionalizacién es fenémeno reactivo que
se produce frente al supercapitalismo, unas veces;
frente al abuso de la mano de obra —en volumen o
en costo —, otras, y frente a uno y otro abuso, la ma-
yor parte de las ocasiones (63). Pero no se racionaliza

(63) Heinrich RITTERSCHAUSEN (Paro forzoso y Capital,
traduccién de LueNGo y FLORISTAN, Labor, 1935, pag. 122)
define la Capitalizacién como «capacidad de una nacién para
sostener trabajadores sin necesidad de emplearlos en la pro-
duccién de géneros de consumo y si en la de medios de pro-
ducciény, Sélo esta 1ltima —dice— proporciona beneficios;
sélo las inversiones que en ellas se hagan pueden devengar
intereses —agrega— y, por consiguiente, ¢el paro forzoso es
consecuencia de las racionalizaciones, que imposibilitan la ca-
pitalizacidnwy. En otros términos: «a reduccién del consumo
producida por los despidos (racionalizacién), es la causa ver-
dadera de que, a la postre, falten los ahorros necesarios para
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sin concentrar (64). Y la concentracién atenta, y a
veces suprime, la libre concurrencia. La cual es, o por
lo menos ha sido, como el oxigeno del Capitalismo. Sin
embargo, de la libre concurrencia queda poco, muy
poco, en pie. «El liberalismo —dice Henri NOYELLE —
se caracteriza por cuatro principios: interés personal,
libre concurrencia, libertad y responsabilidad indivi-
dualy (65). El juego de esos cuatro factores debia ha-
ber producido una Economifa automatica. Pero no
fué asi. Porque no existié nunca ese automatismo, ni
en la produccién, ni en el crédito, ni en la moneda,
ni en los salarios, ni en el consumo. De donde la para-
doja flagrante de que la Economia liberal aparezca
engendrando un fruto opuesto al que se suponfa se-
guro. Un fruto de anarquia econémica mdxima. Pues
bien: Trusts y Cartels, en el fondo —aparte motiva-
ciones distintas y acaso poco legitimas —, son un
intento de limitacién a esa anarquia. Los correctivos
que se le contraponen pueden llevarnos, al menos de
hecho, a una relativa automatizacién de la vida eco-

Iy readmisi6n de los obreros despedidos en la industria de los
medios de producciény. La teoria es sugestiva y encierra una
verdad parcial. No la verdad total, porque si los fenémenos
de escasez de capital y de trabajo estuviesen enlazados entre
si por una relacién de causalidad, la crisis se resolveria pres-
tamente forzando la fabricacién de instrumentos de produc-

. ci6bn —y para ello serviria la abundancia de crédito—. Y no
es asi.

64) Suelen clasificarse los Trusts en verticales y horizon-
tales. Aquéllos se proponen racionalizar una industria, evi-
tando gastos innecesarios—gaspillage—, ya técnicos, ya ma-
nuales, Los segundos aspiran a restringir la concurrencia, li-
mitando el gaspillage que ella produce cuando es enconada.
En este segundo grupo la racionalizacién implica una especies
de malthusianismo econémico, segtin la célebre frase de DE-
LaIst. (Vid. BIRNIE: Histoire economique de IEurope, 1760-
1932. Payot, Paris, 1932, pdg. 364. )

(65) Henri NoveLLE: Utopie liberal, chiméve socialiste,
Economie divigée. Sirey, Paris, 1934, pag. 37.
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némica. Lo que elliberalismo econémico no supo for-
jar, nace asf bajo la instigacién de corrientes vitales
de signo antagénico. Y es que el orden sélo florece
donde hay jerarquia y existe disciplina.

Las uniones y federaciones de empresas no matan
por si mismas la concurrencia. Mas bien tienden a sus-
tituir la concurrencia ciega y desatada, por otra or-
denada, en bien de la Economia colectiva, que englo-
ba también a los consumidores. La concurrencia rui-
nosa conduce a la destruccién de capitales y deter-
mina violentas fluctuaciones de precios, siempre ori-
gen de desorden y no siempre de baratura mayor.
Como dice A. WEBER, la historia de los grandes Car-
tels revela que durante las épocas sin Carfel, los con-
sumidores no pagan precios mds baratos, si se com-
putan en promedio. Porque la desaparicién de las
empresas vencidas por los precios ruinosos origina
subitas contracciones de la oferta y elevaciones de
precio tanto mds exageradas cuanto mayores hayan
sido las pérdidas precedentes que sea preciso compen-
sar. Asi, pues, los abusos que se apuntan en la histo-
ria de los Cartels y de los Trusts son eso: abusos con-
tingentes. No la regla general, ni la modalidad ine-
vitable, sino la hipertrofia dafiina y corrompida.
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CAPITULO IX
LA PROTECCIéN DEL CAPITAL MINORITARIO

No serfa completo el cuadro que esbozamos en es-
tas paginas, sin una alusién, aunque leve, a este otro
problema: ¢qué gavantias pueden otorgarse al capital
minoritario de las Sociedades andnimas frente al ca-
pital mayoritario? Posiblemente, rebasamos ya el
ambito propio del Capitalismo financiero. Nos refe-
rimos, en efecto, a eventuales excesos o abusos perpe-
trados por los propietarios o representantes de la ma-
yorfa de las acciones, a costa de la minorfa. E] Capi-
talismo financiero, en cambio, como hemos visto,
actiia casi siempre suplantando aquella mayorfa y
logrando, por medio de los varios expedientes ya exa-
minados, una soberanfa societaria plena que descansa
sobre participaciones de capital minimas, y a ve-
ces inexistentes. Por el contrario, ahora tratamos de
perfilar desorbitaciones cimentadas sobre bases ma-
yoritarias. Esto es, abusos de la Propiedad o del De-
recho. Nuestra primera obra juridica toc6 esta ma-
teria en todos sus aspectos. A ella nos remitimos
como punto de partida (66). La Doctrina, la Jurispru-
dencia, y aun la Legislacién, han avanzado desde 1917
con ritmo desigual, pero persistente. El problema es

(66) Jost CaLvo SoTeLo: La doclrina del abuso del Deye-
cho como limitacién del Devecho-subjetivo. Madrid, Victoriano
Sudrez, 1917.



tan"arduo como interesante. Dejemos leve constan-
cia de sus magnitudes en este modesto trabajo (67).

Nada mads légico que prever la posible hipertrofia
de los poderes mayoritarios de una Sociedad. Hasta
los Estados, si estdn fundados sobre la juridicidad
constitucional, prevén los abusos de poder de sus ér-
ganos, incluso el Legislativo, que personifica la sobe-
ranfa. La cuestién, escuetamente, es ésta: la mayorfa
del capital de una Sociedad, ;tiene soberanfa ilimi-
tada en la gestién de los intereses sociales? La res-
%uesta depende, en gran parte, de lo que digan los

statutos sociales, ya que la mayorfa de las legisla-
ciones consagra el principio de la absoluta libertad
de pactos. Sin embargo, esa mayorfa puede ser fre-
nada: @) por preceptos legislativos de cardcter gené-
rico; b) por clausulas especiales en casos concretos;
¢) por un criterio jurisprudencial de restriccién de
las prerrogativas, en principio sin limite, para que
nunca pueda encubrir su ejercicio abusos antiso-
ciales.

La proteccién legal del accionista minoritario tie-
ne consagracién dogmadtica, por excepcién, en Suiza.
Apenas es conocida en las demds leyes vigentes. El
articulo 627 del Cédigo suizo de las Obligaciones de-
clara que da Junta general no puede, ni aun por el
voto de la mayorfa, privar a los accionistas de sus

(67) H. Bosvieux: La nouvelle véglémentation des Assem-
biees générales extraordinaives et des Assemblées spéciales d ac-
tionnaives, Pag. 330, J. S., 1930. CORDONNIER, P.: De Pléga-
lité entre actionmarves. These, Paris, 1924. DAviD, R.: La pro-
tection des minovités dans les Sociétés par actions. Thése, Pa-
rfs, 1928, pag. 50. Decuacis, H.: L’abus de Droit dans les So-
ciétés par actions. J. S., 1925, pag. 480. Jean BERGER: L’abus
de la majorité dans les Sociétés anonymes. Lausane, F. Rouge,
péginas 25, 123, 223. J. R. CARDEw SmitH, Cl. LAPORTE, et-
cétera: La responsabilité des administrateurs de Sociétés ano-
nymes. Paris, Sirey, 1932.
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derechos adquiridosy. El proyecto II de revisién de
dicho Cédigo redacta asi el precepto: «Los accionis-
tas no pueden ser privados, sin su consentimiento, de
los derechos adquiridos por su condicién de tales
accionistasy. La exégesis integral de este principio
hace inexcusable la wumanimidad de los accionistas
para ciertas decisiones sociales. El Cédigo de Comer-
cio espaiiol, articulo 151, establece una doctrina com-
pletamente opuesta. En efecto, en la escritura social
de las Compafifas anénimas ha de constar, necesa-
riamente, «la sumisién al voto de la mayoria de la
Junta de socios, debidamente convocada y constituf-
da, en los asuntos propios de su deliberaciény. Este
precepto sanciona 'de modo pleno el principio mayori-
tario. Sin recurso ni via para desvirtuarlo en caso al-
guno. El Derecho suizo y el espafiol son, en este pun-
to, antipodas.

La doctrina francesa y la jurisprudencia alemana
recogen el principio de salvaguardia para el accionis-
ta minoritario. Es la Sonderrechie alemana, o el res-
peto a las bases esenciales, en fraseologfa francesa.
Algo parecido al memorandum of association inglés,
inmodificable, a diferencia de los articles of associa-
tion, esencialmente modificables. Todo se reduce a
determinar qué derechos del accionista son superio-
res a la soberanfa mayoritaria de la Sociedad. ¢El
derecho de voto? ;El de participar en las delibera-
ciones? (El de que no se modifique el fin social? Por-
que no se puede extender a todos, los derechos del ac-
cionista la categoria de «derecho adquirido o conso-
lidado». La inmutabilidad, sin acuerdo uninime en
contra, de los Estatutos sociales harfa dificultosisi-
ma la vida econémica. No es posible llegar a semejan-
te rigidez. Pero hay que huir, asimismo, del extremo
opuesto, o sea, de la completa movilidad de esos Es-
tatutos, a impulso de la mayoria de capital, por ad-



venticia que ella sea. De ahi la pretensién de esta-
blecer linea divisoria entre los derechos que merecen
la calificacién de bésicos y los en cierto modo menos
sustantivos. En cuanto a estos dltimos, la ley de la
mayoria regird sin trabas. En cuanto a los primeros,
seria inoperante. Repetimos que esto no estd en el
Derecho positivo moderno, salvo el caso suizo. El
espaiiol, si bien establece ciertos derechos de los so-
cios como fundamentales (v. gr. art. 173), los supedi-
ta en todo caso a lo que prevengan los Estatutos so-
ciales, cuya esencia estd dibujada en el articulo 151
antes recordado: a lo sumo, se requerird un quorum
especial (art. 168). La ley francesa de 22 de noviem-
bre de 1913 puso término a dilatadas discusiones ha-
bidas sobre este problema, declarando que la Asam-
blea general de accionistas puede modificar libremen-
te los Estatutos sociales, en todas sus disposiciones, y
sin otros limites que éstos: no cambiar la nacionali-
dad de la Compaiifa, ni aumentar los compromisos
sociales del accionista. Un intérprete de esta ley dijo
que significaba la «supresién radical y oficial de los
derechos de la minorfas. Y, sin embargo, no resulta
asi en la préctica.

En efecto, parece centrarse la doctrina en un sen-
tido de alta espiritualidad, buscando el flanco vulne-
rable de la decisién mayoritaria, no en su posible co-
lisién con una cldusula social determinada, sino en su
falta de rectitud intencional. Penétrase asi de lleno
en la teorfa del abuso de derecho. El derecho otorga-
do a las mayorfas societarias responde a finalidades
bien concretas: el mejor cumplimiento de los fines de
cada Sociedad. BERGIER (68) distingue entre el «fin»
y el «nterés socialy de las Sociedades anénimas. El
primero es el lucro. Las Sociedades se crean para que

(68) BERGIER, Ob. cit., pidg. 61.

— 110 —



los accionistas logren un beneficio. Pero ese fin ha de
realizarse mediante una determinada actividad, que
es el @nterés socialy, o dicho mds claramente, el ob-
jeto de la empresa. Pues bien: las decisiones mayori-
tarias que se inspiren en ese fin y ese objeto, aunque
lesionen intereses de estos o aquellos accionistas, se-
rian correctas, dado que se ajusten a la ley y los Es-
tatutos sociales. Por el contrario, las que se inspi-
ren en fines ajenos o contrarios a los sociales, si ade-
més dafian el interés del capital minoritario, aunque
externamente se acomoden a la ley y los Estatutos,
son vituperables y no deben prosperar. Con esta
construccién teorética no es preciso definir lo que se
entiende por derechos adquiridos de los socios, ni
marcar sus diferencias con los derechos de menor ran-
go. Todos seran derechos de igual naturaleza, y la
calificacién de la decisién mayoritaria dependera de
su intencionalidad y de sus efectos.

Lo que importa, en suma, es impedir por medios
juridicos que una mayorfa abuse de su fuerza en per-
juicio de la minorfa. Ello puede ocurrir, o bien por-
que la mayorfa atienda intereses peculiares de gru-
po, con detrimento de los de la Sociedad, o bien por- .
que la mayorfa trate de dafiar el interés de la minoria,
forzdndola a vender las acciones a bajo precio o a dar
su aprobacién a una mala gestién social o a cualquier
otra determinacién dafiina para su condicién de ac-
cionista. No es facil prever todas las hipétesis de de-
cisibn mayoritaria abusiva. La habrd, en términos
generales, siempre que exista dolo, mala fe, fraude.
Porque fraus ommia corrumpit. Muchos de los fraudes
que se imputan al Capitalismo financiero, ya que he-
mos hecho referencia en péginas anteriores, pueden
darse en una gestién realmente mayoritaria, y esta-
rdn imbuidos, probablemente, del mismo sentido fi-
nanciero. Porque cuando las empresas son dirigidas
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con espiritu netamente industrial, el interés social
prima sobre todo otro interés, y no se registran las
deformaciones que estamos examinando.

Para que los accionistas mayoritarios no deriven
la gestién social al servicio del interés propio, con de-
trimento del interés de la empresa, se han urdido va-
rios resortes defensivos del accionista minoritario.
Estos pueden ejercer funciones negativas y funciones
pusitivas. Las primeras estriban en la abstencién del
voto, tanto mas eficaz cuanto mayor sea el quorum
exigido por la ley para la adopcién de un acuerdo
concreto. Las segundas consisten en otorgar a un de-
terminado nimero de accionistas el derecho a pedir
la suspensién del acuerdo mayoritario, 0 a oponerse
a que se adopte, o a sustituir el no adoptado, siendo
inexcusable, por la mayorfa, etc. La décima parte del
capital tiene derecho, en Alemania, a solicitar la de-
signacién de controleurs especiales, o el aplazamiento
de la aprobacién del balance. En Suiza, la misma mi-
norfa puede obligar al aplazamiento del acuerdo de
aprobacién de las aportaciones en especie por los fun-
dadores. En Francia, una minorfa del veinte por cien-
to del capital puede reemplazar a la Junta general,
en caso de negativa por su parte, a los efectos de re-
clamar judicialmente la responsabilidad dolosa con-
traida por los gestores sociales. Esa misma minorfa
—20 por 100 — puede reclamar, en Alemania, la re-
vocacién judicialpde los liquidadores y su sustitucién
por otros.

Son de similar indole otras disposiciones legales
encaminadas a restringir o suspender el derecho de
voto de ciertos grupos o accionistas mayoritarios.
Tales las que privan del voto a los accionistas que
puedan tener interés incompatible con el social, en
ciertos casos: C6digo suizo de las Obligaciones, articu-
los 655 y 619; Cédigo alemdn de Comercio, articu-
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o 252; ley francesa de 1867, articulo 4.2 (69). Tales,
también, las que procuran limitar el nimero maximo
de votos de cada accionista. Ya hemos aludido a este
particular en pdgina anterior. Citemos como ejem-
plo el Cédigo suizo, articulo 640, que no consiente a
un mismo accionista més de la quinta parte de los
_ votos representados en la Junta general, y la ley fran-
. cesa de 1867, que, en las Juntas de categorfa primor-
dial, limita el ndmero de votos de cada accionista a
diez como maximo.

Una leve ojeada a estas férmulas acredita tanto
como su relativa ineficacia, su posible desviacién en
sentido opuesto al que se persigue. La receta radical
es que los accionistas minoritarios puedan inpugnar
ante los Tribunales los acuerdos mayoritarios, no ya
cuando infringen leyes o estatutos —caso clarisimo
que no hay por qué considerar —, sino cuando perju-
diquen sus intereses o los de la Sociedad, por mala fe
o abuso de derecho. El derecho inglés estd fundado
en los poderes discrecionales del juez. No hay otra
férmula. El juez sajén es llamado a autorizar la modi-
ficacion del Memorandum —of Association, verdadera
ley constitutiva de cada Sociedad; a incapacitar a los
administradores culpables de falta dolosa con inha-
bilitacién temporal para ocupar cargos andlogos, y a
otras muchas decisiones de pareja categorfa. La Jus-
ticia francesa, como la espafiola, es més rigida. El

(69) . El articulo 655 del C6digo suizo dice que quienes por
cualquier titulo tomen parte en la gestién, carecerdn de voz
cuando se someta a la aprobacién de Junta esa misma ges-
tién, Y el 619 suspende en el derecho de voto al asociado
cuya aportacién o beneficios estén en discusién. El articu-
lo 252 del Cédigo alemdn priva del derecho de voto al que
haya de ser liberado de una obligacién social, afectando esa
traba al momento en que se discuta ese asunto. Y hace lo
propio en las deliberaciones relativas a transacciones o plei-
tos con accionistas respecto de estos mismos.



Derecho espaifiol conoce algunos casos de abuso de
derecho sancionado por los Tribunales; pero se refie-
ren al Derecho civil, mas que al mercantil. No existe,
sin embargo, otro camino para evitar los dafios que
estamos analizando. Que los Tribunales puedan anu-
lar las decisiones mayoritarias contrarias al interés
social. Y que puedan, asimismo, adoptarlas a titulo
suceddneo, cuando no las tomen en razén legal los
6rganos gestores. Porque la minoria puede resultar
perjudicada en ambas hipétesis: cuando la mayoria
actdia abusivamente y cuando abusivamente deja de
actuar, por si o por el Consejo que la representa (70).

(70) GARRIGUES (ob. cit., pig. 93) comenta el desarrollo
del principio de la responsabilidad 1LimiTADA de los grandes
accionistas, en pugna con el cardcter fundamental de la So-
ciedad Anénima, quees la limitacién de la responsabilidad al
capital aportado por cada socio. Esa rectificacién doctrinal
se ha extendido bastante en los Estados Unidos, especial-
mente entre los Bancos y los Trusts-Companyes, y aparece
en la ley austriaca de 29 de julio de 1924, respecto de los Ban-
cos, y en la Company Act inglesa de 1928. La doctrina en
cuestién impondria responsabilidades especiales a los grandes
accionistas cuando fuesen responsables —sin mala fe, caso
distinto, y si por error o torpeza— de pérdidas considerables.
La teoria ofrece ancha perspectiva y revolucionaria, de pros-
perar, la vida de las Sociedades anénimas. A nuestro jui-
cio, tanto como a los grandes accionistas, habria que apli-
carla a los Consejos de Administracién, aumentando la res-
ponsabilidad eventual de éstos en proporcién inversa a la
parte de ca}i)ital que sus miembros poseyesen directamente.
Porque es légico presumir que los Consejeros verdadera-
mente participes de la propiedad pongan el mayor celo en
una gestién social provechosa, y de temer, por el contrario,
la negligencia de aquellos que apenas poseen acciones, Para
los grandes accionistas que no gobiernan por si, bien estd
la responsabilidad superior. Como para los Consejeros que
administran sin participacién directa. Cuando los accionis-
tas mayoritarios gobiernan directamente y proceden de bue-
na fe, nos parece un tanto cruel exigirles sancién complemen-
tqria. Ellos han sufrido ya, en definitiva, una sancién ma-
xXima.

i
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En fin, la maxima garantia de los accionistas mi-
noritarios dependerd de que haya o no régimen se-
vero para la exigencia de responsabilidades a los Con-
sejos de Administracién. Esta es la piedra de toque en
el problema. Segin nuestro Cédigo de Comercio (ar-
ticulo 156), los administradores de las Compaiifas
anénimas son sus mandatarios, y mientras observen
las reglas del mandato no estardn sujetos a responsa-
bilidad personal ni solidaria por las operaciones so-
ciales. Pero, como mandatarios, conforme al articu-
lo 1.726 del Cédigo civil, responderdn, no solamente
de dolo, sino también de la culpa, cuya estimacién
se hard con rigor mds 0 menos vivo, segin que el
mandato sea o no retribuido. Este precepto permite
interpretacién judicial amplisima y otorga, desde
luego, un arbitrio dilatado a los Tribunales de Jus-
ticia. Ellos han de amparar, en definitiva, no sélo a
los accionistas minoritarios —que carecen del poder
de revocacién de los administradores —, sino también
a los mayoritarios, cuando tengan limitado ese poder
revocatorio o hayan sufrido un dafio injusto antes
de ejercitarlo. %

Aflora aquf, sin embargo, un interesante proble-
ma. jQuién puede ejercitar una accién de responsa-
bilidad contra los administradores culposos o dolo-
sos? Caben dos acciones: la social y la individual. La
primera, cuando se ha causado un dafio al patrimo-
nio social; la segunda, cuando se ha inferido agravio
singular a este o aquel accionista. La primera sélo
puede ser acordada por la Sociedad misma, lo que
de hecho serd imposible casi siempre, salvo que ocu-
rra mudanza de é)onsej'o, si antes de ella no ha vota-
do la Asamblea un gustus integral al Consejo saliente
y responsable. La segunda incumbe a los particula-
res lesionados, pero s6lo en la medida en que lo sean,
y no podré estimarse que hay lesién particular si la
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genérica afecta a todos los accionistas en rasero uni-
forme. El Derecho francés, para ensanchar este ho-
rizonte, autoriza el ejercicio de la accién social, no
s6lo a la Asamblea, sino también a los accionistas,
si logran reunir un 20 por 100 del capital. Claro que
esta materia puede ser regulada por los Estatutos
sociales con criterio restrictivo. Existen clausulas que
reducen la capacidad de control de los accionistas, o
que la anulan del todo, reservando esas acciones a
la Sociedad misma. Lo que las leyes o la jurispruden-
cia no consienten es que los Estatutos contengan clau-
sulas prohibitivas del ejercicio de acciones indivi-
duales. Sobre este punto, la jurisprudencia francesa
es terminante, y llega a declarar sin valor el gustus,
como obstdculo al ejercicio de esas acciones. Tam-
bién es terminante el Derecho inglés. La Company
Act de 1929 declara nula toda exencién de responsa-
bilidad otorgada a prior: en favor de un administra-
dor, director o empleado (71). En la préctica espa-
fiola se cometen frecuentes abusos, porque los Regla-
mentos cercenan el derecho de los accionistas de muil-
tiples maneras: ya prohibiéndoles el ejercicio de ac-
ciones contra los acuerdos mayoritarios, ya sustitu-
yendo la competencia de los Tribunales por los arbi-
trajes, etc.

(71) Vid., especialmente, la obra, ya citada, La vesponsa-
bilité des administrateurs de Sociétés amomymes. Estd publi-
cada por los Cahiers de Droit Etrangey, y estudia este proble-
ma en el Derecho inglés, el americano, el belga y el francés.
Especialmente piginas 25 y 196.
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CAPITULO X
LA IGUALDAD EN EL REPARTO DEL PRODUCTO

Establecida como premisa la necesidad econémi-
ca de la plus valia, y con imputacién a ella la del Be-
neficio capitalista, importa esclarecer varias cues-
tiones. La subsistencia del Beneficio, ses compatible
con la mejora justa del standard de vida del trabaja-
dor? Su supresi6n, ¢influirfa favorablemente en el
régimen de Produccién y Consumo de bienes? :Cabe
la igualdad econémica en las sociedades humanas?

Vaya por delante una afirmacién neta: la existen-
cia de jerarquias econémicas es tan ttil a los pueblos,
como indispensable en los Estados la de jerarquias
sociales o politicas. La igualdad puede oficiar de mito
sobre mentes incipientes. No forjara nunca, de hecho,
grandes empresas, ni espirituales ni materiales. «Sélo
la capacidad adquisitiva de la alta sociedad hace po-
sible una industria de calidad», dice Oswald SPEN-
GLER (72). El lujo es inseparable del género humano.
«Una cultura elevada va indisolublemente unida al
lujo y la riquezan, agrega SPENGLER (73). En Rusia
hay lujo estatal (cristalizado en un Ejército rojo
objeto de preeminencias onerosisimas, a costa del

(72) Oswald SepENGLER: Afios decisivos. Traduccién de
L6PEZ BALLESTEROS. Espasa-Calpe, pag. 137.
(73) SPENGLER, ob. cit., pig. 9I.



resto de la nacién) y lujo colectivista (en forma de
utillaje gigante, costosisimo, casi siempre superior a
la posibilidad normal de trabajo y siempre en mani-
fiesta desproporcién con la técnica creada). La muti-
lacién de cierta capacidad de consumo selecta, pue-
de dafiar tanto como la de la ordinaria. No sélo de
pan vive el hombre —dice un refran castizo —. Tam-
bién de belleza, de bondad, de justicia, de deleite es-
piritual. Muchos de estos bienes supramateriales son
refinamiento, o lo suponen, y no podrfan coexistir
con un régimen de igualacién uniformadora. LAsKi,
profesor de la Universidad de Londres y antipoda
doctrinal de SPENGLER, dice que «la libertad sélo em-
pieza a tener significacién cuando se ha llegado a un
plan de igualdad» (74). Para que esta frase lograse
condigna repercusién en la realidad serfa menester
que diese ejemplo la Naturaleza igualando a todos los
seres humanos en dones y taras. Un multimillonario
entregado al mecenazgo llena alta misién cultural,
haciendo fecunda la riqueza puesta por Dios en sus
manos. Un multimillonario roido por la avaricia me-
rece los estigmas de todo hombre de bien. El dinero
es el mismo en uno y otro caso. La consideracién fi-
nalista nos traza la pauta del discernimiento. Sin
rangos econdémicos, nadie estarfa en la altura; pero
tampoco podria soflar nadie con escalarla. Lo que
importa es facilitar su acceso y sembrarla de ética.
Que los jerarcas no puedan abusar nunca de su je-
rarqufa. Esta es la cuestién.

Pero volvamos al punto de partida e inquiramos:
¢qué resultarfa si, en aras de una igualacién absoluta,
se procediera a dividir en alicuotas idénticas la fortu-

(74) Harold J. Lasky: La democracia en cvisis. Traduccién
de HERRERO AYLLON. Madrid, Revisia de Devecho Privado,
pagina 190.
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na existente en un pais determinado? Ese espejismo
del @eparto social» ha prendido en millones de espi-
ritus simplistas, oficiando de motor poderosisimo.
Pero nadie, que sepamos, se ha cuidado de «hacer
cuentasy, esto es, de establecer en cifras aproximadas
el efecto de tal divisién. Y es lo cierto que en la gene-
ralidad de los casos aun operando con estadisticas
de notoria deficiencia, se llega a irrisorias conclusio-
nes. El mundo, en efecto, parece mucho menos rico
de lo que el vulgo se imagina. Concretamente afirma-
mos esto de Espafia, ya que la particién de su for-
tuna a nadie harfa rico, aunque a muchos hiciese po-
bres si se operaba midiendo por un rasero uniforme
a todos los espafioles. Como nuestro material estadis-
tico es muy incompleto (75), vamos a considerar mds
en detalle el caso alemén y el francés: nacién derro-
tada aquélla y nacién victoriosa ésta, personifican-
dos tipos de estructura econdémica.

FRIED (76) afirma que el go por 100 de la pobla-
cién productora percibe el 70 por 100 de la renta na-
cional alemana; que la clase media percibe un 26

(75) Son varias las evaluaciones de la riqueza espafiola
verificadas en los tltimos afios. Citaremos la de don Andrés
BARTHE, hecha en 1917; la del VizcoNDE DE Eza, 1916; la
del sefior CEBALLOS TERESE, 1922; la del Banco Urquijo, 1924,
etcétera. Pueden citarse, entre las extranjeras, la hecha por
el Dresdner Bank, en 1928, y la del National City Bank,
en 1922. Todas estan mencionadas por DE MIGUEL en su obra
El potencial econdmico de Espaia, Madrid, 1935. Aquellas
evaluaciones se cifran, respectivamente, en 73.700 millones
de pesetas, 75.770 v 215.438, las espafiolas; y en 15.800 y
30.952 millonies de délares, respectivamente, las extranjeras.
Dan@o_p_or buena la cifra de 200 a 220 mil millones de pesetas,
su divisién entre 22 millones de espafioles arrojaria un co-
ciente de 10.000 pesetas por cabeza jde capitall Que se redu-
ciria a menos de la mitad con la caducidad de la Deuda Pua-
blica, la incautacién de viviendas, la evaporacidn de todas las
rentas mobiliarias, etc., etc. :

(76) FRIED (ob. cit., pag. 65).
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por 100, y que la clase poseedora hace suyo el 4 por
100 restante. ¢Qué ocurrirfa si este 4 por 100 se dis-
tribuyese por partes iguales entre la clase pobre, o
sea el go por 100 de la poblacién productora? Sélo
100.000 alemanes viven saus souct, sin preocupacién
econémica. Son los que ganan una renta mensual
superior a I.500 marcos. Hay 5.000 alemanes que
perciben, por cabeza, 200.000 marcos por afio. {Tanto
como millén y medio de pobres! —dice FRIED —. De
los 65 millones de alemanes, una mayorfa aplastante
—06 por 100 — carece de bienes. S6lo dos millones y
medio de alemanes poseen fortuna superior a 5.000
marcos. Pero sé6lo la mitad de este nicleo —millén
y medio de alemanes, o sea el 2,5 por 100 de la pobla-
ci6n total — posee mas de 10.000 marcos de capital.
Y sélo 79.000 alemanes rebasan una fortuna indivi-
dual de 100.000 marcos. La fortuna nacional supone
una media ¢ capita irrisoria; pero de hecho resulta
absorbida por dos millones y medio de habitantes,
careciendo de riqueza 61 millones de ciudadanos, sin
otro patrimonio que sus brazos. El punto mds alto
de la cumbre se paraliza en 142 afortunados morta-
les, poseedores en junto de una fortuna de 1.750 mi-
llones de marcos (77). Son comprensibles los comen-

(77) FrIED (ob. cit., pdg. 74), ofrece el siguiente cuadro:

Poblacidn Fortuna Renta
Personas Clase social  mijjones M. millones M.
60 millones No poseedora 16.000 45.000
Ao Hds Clase media 36.000 17.000
100.000 Poseedora 35.000 5.500

La desigualdad es gigantesca en cuanto a la Fortuna, in-
ferior en cuanto a la Renta. Pero el intento de corregirla con
una distribucién ignalitaria de la Renta, fracasaria ante el
irrisorio cociente resultante al dividir la total entre todos los
alemanes, puesto que actualmente, 12 renta de trabajo per-
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tarios del autor, frente a esa doble pirdmide en cru-
ce, que contrapone de forma tan virulenta las bases
de poblacién y el volumen de la riqueza individual.
Pero —ya lo hemos insinuado — un igualitarismo co-
munistoide que particse entre todos los alemanes esa
riqueza nacional, no resolveria ningtin problema.
Con una fortuna de 1.000 6 10.000 marcos por cabeza,
los alemanes seguirfan en la pobreza. Y téngase en
cuenta que toda distribucién integra de patrimonios
disipa siempre cierta fraccién de su valor. Disipacién
enormemente superior cuando se trata de un patri-
monio nacional, porque el Comunismo implica, en
sf mismo, la muerte de determinadas formas de pro-
piedad, sélo concebibles con titular individual.
Veamos el caso francés. En La France economique
en 1934, anuario de la vida econémica francesa, se
evalta la suma total de rentas privadas obtenidas
por los stibditos franceses en dicho perfodo en 178.000
millones de francos (78). De este total corresponden a
salarios y sueldos 93 millones, o sea més de la mitad;
a renta de valores mobiliarios, 22,8; a renta de la
propiedad territorial, 12,5; a remtas agricolas, 17;
a rentas comerciales e industriales, 15; a rentas de
profesiones liberales, 3,8, y a pensiones y retiros, 14.
La divisién de la Renta, sin disminuir su volumen
global, no serfa posible en ningtn supuesto. En el de
una transformacién de régimen —pasando al comu-

cibida por la clase no poseedora, absorbe ya mds de dos ter-
ceras partes, Y la redistribucién de la Fortuna total, aunque
se supusiese que integramente hubiera de hacerla suya la
clase no poseedora, tampoco provocaria mutacién sensible
de fondo. Debemos advertir que la diferencia entre el volu-
men de la Fortuna nacional que admite este cuadro y el in-
dicado en el texto, obedece a la diferente fecha en que ‘se han
formulado esas evaluaciones.

(78) . La Framce economique en 1934. Annuaive de la vie
cconomique francaise. 13 année. Paris, Sirey, 1935, pag. 64,
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nismo —, porque entonces dejarian de existir instan-
tdneamente gran parte de las rentas de capital y
mixtas. En el de la continuacién del régimen actual,
porque habrd que excluir de toda redistribucién las
rentas puras de trabajo, que representan en 1934 —
sin computar pensiones y retiros — no menos de un
52,2 por 100. Haga el lector la oportuna operacién
divisora y tocara resultados de una exigiiidad des-
concertante para los aficionados a esa «aritmética
socialy de banal enjundia.

Y no es distinta la experiencia cuando, en vez de
considerar cifras totalitarias, tomamos en cuenta
experiencias locales o especificas. Por ejemplo, in-
dustrias determinadas, o explotaciones concretas. El
supremo mito colectivista —con doble faz: el produc-
to integro del trabajo para el trabajador, y la propie-
dad de los instrumentos de produccién para la colec-
tividad — ofusca casi siempre a los trabajadores en
la contemplacién del beneficio capitalista, que su-
ponen abusivamente detrafdo por el empresario.
{Qué efectos reportarfa la expropiacién de ese bene-
ficio a favor de los obreros de la empresa? No inten-
tamos llegar aqui a conclusiones generales. Hay em-
presas y empresas. Unas necesitan mucha mano de
obra; otras, en cambio, apenas la utilizan. Nuestra
mirada se dirige ahora a las primeras. El crecimiento
de los salarios, unido al de los impuestos —y también
al de la carga financiera exigida por el capital inmo-
vilizado —, ha dejado escasisimo margen para el di-
videndo o beneficio capitalista propiamente dicho,
segun dijimos en paginas anteriores. Por ello, en esa
vastisima red de empresas, la expropiacién del bene-
ficic careceria de efectos ttiles.

M. Jacques LAUNEY (79) dedica un interesante vo-

(79) Jacques LAUNEY: L'évolution comparative des char-
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lumen al estudio de la evolucién comparativa de las
cargas de la industria francesa. Con gran acopio de
datos precisa la evolucién seguida por los salarios,
los impuestos y los dividendos, en el curso de veinte
afios, en importantes grupos industriales: ferrocarri-
les, minas hulleras, industrias quimicas, etc. En la
industria hullera, de 1911 a 1927, el salario medio
del obrero se ha multiplicado por 6,17; la carga fis-
cal, por 21, y el dividendo, por 3. La plus valia in-
dustrial, igual a 100, se distribuye asi en la hullerfa
francesa, tomando esas dos fechas: en 1911, €l sa-
lario absorbe en 75,88 por 100; el impuesto, un 3,43
por 100, y el empresario, un 20,67 por 100; y en 1927,
el salario absorbe un 79,9 por 100; €l impuesto, un
10,87 por 100, y el empresario, un 9,14 por 100. La
parte que adquieren Estado y salario la pierde el
empresario. Y si se quisiera implantar el lema de da
mina para los minerosy, resultaria lo siguiente: a
208.875 obreros, cuyos salarios montan 3.225.627.829
francos, o sea un salario medio anual de 10.792, co-
rresponde un beneficio neto anual de 345.864.000
francos, a razén de 6,84 por tonelada; por tanto, re-
partido este beneficio entre los 298.875 obreros, se
obtendrfa una mejora de 1.157 francos anuales por
cabeza, 0.sea un 10,76 por 100 de sus jornales, o sea
3,25 francos por dia y obreroy. «Veinte cigarrillos
—pregunta el autor —, ¢valen una Revoclucién ?»
GipE, haciendo andlogos célculos, obtenfa un coefi-
ciente de mejora de 1,6 de los jornales; referfase a 1873.
Medio siglo después, la mejora es inferior, porque han
subido en ese lapso de tiempo los salarios. La indus-
tria ferroviaria conduce a idéntico resultado. Otro
tanto puede decirse de la quimica: de 1911 a 1927,

ges de I'Industrie framcaise. Paris, Lib. Gén. de Droit et de
(jxmsprudence, 1931, Pag. 105.
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la parte del salariado pasa de un 46,98 a 56,38 por 100
del producto total; la fiscal, de un 6,23 a un 18,09
por 100, y el dividendo repartido, de un 46,77 a un
25,54 por 100. La similitud es absoluta, como se ve.

En la industria espafiola se registra esta misma
tendencia. Nos parece caso singular el de los ferroca-
rriles (80). En las principales redes espafiolas, el di-
videndo que subsiste —cuyo promedio ha sido noto-
riamente leve — no proporcionarfa, expropiado, ¢l
menor beneficio perceptible a la enorme masa de
empleados y obreros colocados en cada Compaiifa.
Ello es as{ porque se ha ido operando, con ritmo ace-
lerado tltimamente, un trasiego constante del divi-

(80) A titulo de ejemplo insertamos algunos datos rela-
tivos a la Compaifia M. Z. A. Los gastos de personal —inclu-
yendo pensiones— representaron, en 1934, 136,5 millones d€
pesetas (contra 105,8 en 1923). Los productos totales impor-
taron 282,7 millones en 1934 (contra 306,7 en 1923). La anti-
nomia es visible: aunque disminuyen los productos brutos,
aumenta el gasto de personal. En cambio, disminuyen los
demés gastos de explotacién —salvo cargas financieras—,
pues pasan de 122,8 a 99,3 millones de pesetas en dichos afios.
Dichas cargas no registran variacién sensible: 65,8 millones
en 1923, 66,5 en 1934. ¢Y el dividendo? Desde 1931 no se
reparte dividendo propiamente dicho; tan sélo 1o pesetas
por accién, con cargo a las reservas de la Compaiifa. Aun com-
putando este doble concepto, el dividendo promedio que des-
de 1856 han logrado las acciones M. Z. A. representa tan sélo
un 2,54 por 100 de su nominal. De 1921 a 1929 produjeron
un 4,63 por 100; en 1930, un 3,15 por 100, y desde entonces,
nada en puridad. ;Qué tocaria a cada agente ferroviario si
se expropiase el dividendo? Aun considerando como tal el
rendimiento de las reservas, tocarfa por cabeza una insignifi-
cancia. La méxima anualidad por dividendos fué la de 1913,
montando 11.926,512 pesetas. Los agentes y obreros de M.
Z. A. son mds de 32.000. La mejora no llegaria a peseta por
dia y perceptor. Pero desde 1931 1o existe beneficio; tampoco
caben, por tanto, derrama ni mejora. En esta industria —por-
que cabe generalizar el caso— HA DESAPARECIDO EL MARGEN
1;12 QEENEFICIO CAPITALISTA, 0 mas exactamente, la rentabi-

idad.
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dendo al salariado. A veces, la explotacién cae en
déficit. Y entonces el trasiego se hace desde la tari-
fa —a costa del consumidor — o con el subsidio esta-
tal —a costa del contribuyente —. Por eso son tan
cdndidos como pueriles los empefios nacionalizadores
de esta industria. Los acogen con fruicién infundada
los grupos obreros respectivos. Pero no tardarfa mu-
cho su desilusién. La nacionalizacién del negocio fe-
rroviario, y acaso la de otros muchos negocios priva-
dos, servird, a lo sumo, designios politicos, pero ya
no puede ser fuente de mejora para el obrero, por la
razén sencilla de que su retribucién absorbe una prin-
cipalisima parte del total producto.

Dijérase que, en puridad, apenas queda ambito
para la redistribucién de la renta. Ella ha ofrecido
materia y aliciente a la politica social y econémica
de estos dltimos tiempos (81). Pero sus posibilidades

(8r) ILa Association Nationale des Sociétés par actions
(A. N. S. A)) ha publicado alguncs resumenes interesantisi-
mos acerca del monto y progresién de la carga fiscal que pe-
sa sobre las Companias anénimas francesas. La estadistica
correspondiente a 1932 recopila datos de 126 Sociedades de
primera categoria, por su importancia, con un capital con-
junto de 5.614 millones de francos. Nueve de esas Sociedades
—7 por 100 del total y 15 por 100 del capital global— liqui-
daron con déficit; 26 no repartieron dividendo y o1 pudieron
distribuirlo.

La capitalizacién de dichas Sociedades —capital, obliga-
ciones, reservas, etc.— suma 12.175 millones. La cifra de ne-
fomos en 1932, sélo 8.664, o sea, un 71 por 100, El negocio de
as 126 Compaififas ha permitido atribuir: a la mano de obra,
2.040 millones de francos; por asistencia y seguros sociales,
253; por impuestos, 700; a los obligacionistas, 117; a los ac-
cionistas,  303. Estos datos nos muestran: ¢) que la suma de
las cargas fiscales y las sociales fué tres veces superior a los
dividendos; b) que prescindiendo de las cargas sociales y de
los intereses satisfechos a los obligacionistas, la participacién
del Salariado, el Estado y el Dividendo en el producto neto
ha representado, respectivamente, un 67 por 100, un 23 por
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estdn ya agotadas. Lo confiesa con frase grafica Hen-
ri DE MAN: «Cuando el pastel a repartiv eva mds gran-
de, fué posible aumentar la parte de cada cual; cuando
el pastel resulta mds pequefio, ya no es posible semejante
cosa, y no queda otro recurso que hacer un nuevo pas-
tel» (82). En labios socialistas, esas palabras tienen un
alto valor y reconocen la evolucién con que, esponta-
nea o forzadamente, el Capitalismo ha corregido un
eventual desmén del espiritu de lucro. Algtn panegi-

100 y un 10 por 1oo. Mis graficamente, sobre cada mil fran-
cos a repartir habrdn percibido: Salariado, 670; Estado, 230;
Accionista, 100. La parte del Estado es el tercio de la del
obrero, y el doble corrido de la’'del accionista.

Otra estadistica, hecha por M. MarcH, director honorario
de la Estadistica general de Francia, muestra que los impucs-
tos satisfechos en 1930 —en un conjunto representativo de
importantes Sociedades anénimas— importaron un 97 por 100
de los dividendos; en 1931, el 124 por 100 y en 1932, el 133
por 100.

Datos tan sabrosos no requieren comentario especial. La
fiscalidad francesa es la més compleja y también quizd la
m4s gravosa de Europa. Pero con ligera distancia, los restan-
tes Estados someten a similar rigorismo el capital financiero.

A titulo de curiosidad insertamos un cuadro indicador de
la parte que percibe la mano de obra en el precio de costo,
segin las industrias. El cuadro fué publicado por L‘Usine,
21 de febrero de 1930, y lo tomamos de la obra de Lucien
LAURAT: Un systéme qui sombre, L'Eglantine, Paris-Bruxe-
lles, pag. 153:

INDUSTRIAS PORCENTAJE DE SALARIOS EN EL COSTO
Industria algodonera............. 30 a 67 por 100.
Industriailanera. i aas s i o, (oh £30°a70 »

Industria de la porcelana......... 40 a 60 »
Productos metalargicos......... sans 2530 2585 »
Automéviles...... SR St ons 30 »
Relojeria....... o (T SRR U 40 »

(82) Ob. cit., padg. 15. Henri pE MAN deduce de esto que,
no siendo ya viables las luchas por reformar el reparto de la
renta, hay que emprender otras luchas para modificar la es-
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rista del sistema hace notar (83) que en Bélgica, an-
tes de la guerra, dos décimas partes de la renta de las
Sociedades industriales eran para el capital y ocho
para el salariado.

tructura econémica en si misma, arrancando al capi’calismo
monopolista y financiero su posicién de preeminencia. Y for-
mula un vasto plan en el que ocupan puesto relevante la na-
cionalizacién del crédito y otras nacionalizaciones mds. La
incongruencia nos parece notoria. La nacionalizacién sustitu-
ye un titular por otro titular —la Nacién reemplazando al
ciudadano—. Pero la Produccién no altera su esencia, ni se
ve de dénde podr4 emerger el margen de mayor renta.
(83) DECHESNE, ob., cit., pAg. T18.



CAPITULO XI

EL SALARIO Y SU EVOLUCION EN EL SISTEMA CAPI-
TALISTA

El inicial abuso econémico —de la mano de obra
por el Capital — tuvo época propicia. Es hoy estam-
pa aifieja. El proceso evolutivo de la Economfa no ha
demostrado que haya incompatibilidad entre el Capi-
talismo, stricto sensu, y el mejoramiento del standard
de vida obrero. Todo lo contrario, y a veces algo mds:
que el mejoramiento de ese standard coincide con la
extincién del beneficio capitalista. También en esto
fracasé Marx, como profeta. Es que Marx se situé
en un escenario limitado de tiempo y de espacio. En
cuanto al tiempo, considerando tan sé6lo el segundo
tercio del siglo XIX. En cuanto al espacio, contem-
plando con preferencia casi excluyente la industria
britanica en aquella fase” augural del esplendor ma-
quinista. Marx se armd, ideolégicamente, en arse-
nales contradictorios: STUART MiLL, URE, FOURIER,
Ricarpo, ENGELS, etc. Y utiliz6 como materiales
concretos los que le deparaba la observacién directa
de la Economfa inglesa.

El burgués industrial britdnico de aquel entonces
era, ciertamente, poco recomendable. Se comprende
la enhiesta vanidad con que lo desdefian los arist6-
cratas de la sangre y la tierra. Los primeros grandes
patronos de la industria anglosajona se han formado
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en un ambiente de escasa cultura y ambicién sin li-
mites. Fueron por ello déspotas en el trato con los
obreros. Practicaron la ley del méds fuerte. No cono-
cieron frenos juridicos, ni econémicos, ni politicos,
ni morales. Se explica que en ese ambiente tan som-
brio prohijase Marx una tétrica visién del porvenir.
No podfa imaginar el autor de El Capital que el Es-
tado hubiese de evolucionar hacia un intervencio-
nismo perenne; que la clase patronal pudiese estili-
zar y espiritualizar su ténica, y menos atn que el
proletariado, entonces disperso y analfabeto, fuera
capaz de crear poderosos instrumentos sindicales,
superiores en fuerza a las organizaciones patronales,
y aun a los Estados mismos. Marx no acert6 en nada
de esto como vidente. Y, sin embargo, supo disefiar
de manera genial ciertas fases del futuro ciclo capita-
lista. En frase de un perspicaz comentarista, «fué
profeta del anticapitalismo y teérico del capitalismoy.
jAh!, pero como profeta no pasara a la Historia.
Dejemos, en efecto, la palabra a un leader socialis-
ta, VANDERVELDE (84): «;Qué les queda a los burgueses
—dice —, al convertivse en capitalistas, del devecho a
disponer de un modo absoluto de los medios de produc-
cidn que les pertenecen? Desde que un patrono ocupa
varios asalariados, los Inspectores del Trabajo, y a
veces los propios inspectores obreros, entran en su
casa libremente. La ley le reconoce irénicamente el
derecho de trabajar cuando le parezca, pero le pro-
hibe mover sus maquinas mas de seis dias por semana
y de ocho horas por dfa. La ley le obliga a ndemnizar
todos los accidentes de trabajo. La ley le obliga a so-
portar cargas sociales contra la enfermedad, la inva-
lidez, la vejez; cargas que en ciertos pafses —Ingla-
terra, Alemania — representan ya un 15 por 100 del

(84) VANDERVELDE, ob. cit., pdg. 95.



costo de produccién. En 1830, €l palrono era un au-
tocrata. Un siglo después, es en su fdbrica o taller una
especie de soberano constitucional, obligado a respetar
la Carta de Trabajo. Debe contar con los Sindicatos,
admitir el control obrero, etc.» ¢Qué queda en es-
tas condiciones —pregunta VANDERVELDE — del bur-
gués censitario de la época de Luis Felipe? Sus des-
cendientes —agrega — ocupan los mads altos grados
de la jerarquia feudal financiera, pero deben contar
con fuerzas que la antigua burguesia pudo tener como
desdefiables. Es que en los paises de democracia, como
Bélgica, Escandinavia o Inglaterra, las fuerzas politi-
cas del soctalismo vy del capitalismo no estin lejos de su
equilibrioy.

Este enjundioso cFeriodo posee una innegable en-
trafia apologética del Capitalismo, claro es que sin
que el autor lo advierta. Porque un Sistema que da
muestra de tanta elasticidad, y permite la coinciden-
cia de sus esencias con el mejoramiento paulatino,
pero incesante, de las condiciones en que se desen-
vuelve el Trabajo, es un régimen abierto a todas las
brisas salutiferas de la evolucién y la depuracién.
Dificil serfa encontrar en otros sistemas politicos o
sociales parejo don de adaptabilidad al medio am-
biente. No obstante, VANDERVELDE profesa un her-
mético marxismo, que tiene por objetivo crucial la
total captacién de los instrumentos de trabajo en
manos del proletariado. No le basta que el Patrono
burgués tenga papel de simple soberano constitucio-
nal en la Economia. Quiere suprimirlo. ¢Serfa con
ventaja para alguien?

* ko ok

Algunos economistas tratan de sefialar en la curva
ascendente del Salario una explicacién, a su juicio



plena, de la crisis contempordnea. Desde distintos
puntos de vista llegan a similar conclusién de Econo-
mfa que llamarfamos antiobrerista, si el calificativo
no indujese a lamentable yerro, un fil6sofo alemén
—SPENGLER— y un experto financiero francés —
RUEFF —. Aquél (85) se desata en iracundos impro-
perios contra lo que llama salarios politicos o sala-
70s mo ganados y bolchevismo de los salarios. Tales
salarios politicos, «para los cuales —dice — no hay
limites econémicos ni naturales», nacieron «por la
presién politica de las organizaciones obreras y fija-
dos por el partido, no calculados por la Economfa, la
soberanfa de las asociaciones obreras en esta ma-
teria se convirtié en un derecho que ningin partido
ni Gobierno burgués se atreve a herir, ni siquiera a
poner en duday. «Asi —agrega —, el salario politico
rebasé muy pronto el valor total del trabajov. Porque
abarca, rebasando extensamente el pago en dinero,
«l cuidado integral de la existencia del obrero, del
cual se ha descargado éste para cargarlo a los demdsy.
«El obrero ha pasado asi a ser un pensionista de la
sociedad, de la nacién —dice SPENGLER—, y el de
la ciudad, un animal de lujo al lado del campesinos.
SPENGLER calcula en 18.225 millones de marcos el
gravamen que ha recibido la economia alemana, por
elevacién de salarios, impuestos y gastos sociales,
de 1925 a 1929. O sea, exclama, da inversién unila-
teral de un tercio de los ingresos totales de la Naci6ny.

Por su parte, M. Jacques RUEFF (86), después de
haber estudiado el problema del paro forzoso en In-
g}aterra durante mas de diez afios, llega a la conclu-
sién de que éste aumenta siempre que deprimiéndo-

(85; SPENGLER, ob. cit.,fég. 130.

(86) Rapport & la Société @& Economie Politique de Paris.
Sesién de 5 de mayo de 1931. Journal des Economistes, ju-
nio 1931.
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se los precios se mantienen inalterables los jornales.
Lo que permite afirmar que ocurrirfa lo mismo si
en época de precios fijos aumentasen los salarios. De
aqui su tesis, a saber: que el tnico remedio eficaz en
momentos de crisis contra el paro forzoso, es la baja
de los salarios. A lo cual cabe oponer que todo lo que
signifique disminucién del poder de compra de la ma-
sa, acentuara el subconsumo. Aunque bien se compren-
de que salarios intangibles con precios en declive, sig-
nifican la forzosa minoracién, sea del impuesto, sea
del dividendo, y como el Fisco no se aviene a mermar
su alfcuota, el sacrificio final ha de correr a cargo
del capital.

Pero hay capital acciones y capital obligaciones. Y
caracteriza la evolucién del capitalismo financiero
un exagerado desenvolvimiento del capital obliga-
ciones, en gracia al formidable ritmo con que se ha
intensificado el utillamiento industrial (87). Pero
el capital fijo representa carga no susceptible de com-
prensién. Y en eso estriba una de las causas de la
crisis. Porque en el instante en que se trata de cons-

(87) KEessLER, dirigente de la Royal Dutch y experto
«apitin de empresa», ha comentado este fenémeno con suma
agudeza (véanse sus articulos sobre «Las causas de la crisis
mundialy, publicados en The Times, en noviembre de 1933, ¥
sobre «Les voies et moyens de la reprisse economique mondia-
le», publicados en L'Information, de Paris, en iguales mes y
afio). Podemos coincidir con KESSLER en esta observacién:
antafio, las crisis se vencian rebajando costos, y para esto, se
reducian los salarios y el ntmero de obreros. Hoy no cabe
hacer esto por los estorbos que oponen el Sindicato y el sub-
sidio de Paro forzoso a toda tentativa sistematica de baja de
jornales; pero, ademds, porque el gasto fijo de utillaje—cay-
gas financievas— mo admite merma y vepresemta una fuerte
alicuota en los costos. Con lo que se produce un fenémeno pa-
radojal en extremo, a saber: que pueden luchar en los merca-
dos los industriales de pobre utillaje con mejores armas que
las grandes empresas magnificamente equipadas.




trefiir los cortos, no es posible reducir impuestos —el
Fisco se opone —, tampoco disminuir cargas finan-
cieras —lo estorban contratos de ineludible cumpli-
miento —, y menos atin rebajar jornales —el Sindicato
se niega (88). — Hay que asestar todos los golpes al
capital acciones, cuya base de resistencia es harto en-
deble y no deja margen. En un momento dado, por
tanto, o se produce con pérdida, o no se produce.
Precisemos, sin embargo, que las teorias de RUEFF
y SPENGLER incurren en apreciaciones desmedidas.
Su radicalismo tematico es harto recusable, ya que,
por desgracia, cualesquiera que fueren las proteccio-
nes que el Estado moderno brinda al proletariado,
es incuestionable que en todos los pafses viven de
modo miserable masas ingentes de seres humanos
para quienes la Civilizacién es tesoro casi inasequi-
ble. Pero, ello no obstante, contienen un germen de
saludable correccién a lamentables excesos, en gran
parte de orden politico. Designamos exceso politico,
en esta materia, el vasallaje adulatorio que ciertos
partidos y escuelas rinden a Su Majestad el Sindica-
to, o, mas exactamente, a la Masa. Por ella, en sf

(88) La Revue de la Situation Ecomomique Mondiale —
1934-35—, publicada por la Sociedad de Naciones, afirma
(pagina 149) que, en general, el promedio de los salarios se
mantiene en esta crisis mejor que en las anteriores. A pesar
de la gravedad y duracién de la crisis y de la reduccién de la
mano de obra en la mayoria de los paises, no se observa mer-
ma general de salarios «Incluso, si se consideva la baja del costo
de la vida, puede decivse que los salarios reales son supervioves
a los de amies en la mayoria de los paises y de las industriasy.
«Esa estabilidad de los salarios revela una interesante evolu-
cién ideolédgica, y el reconocimiento mas acusado cada dia
del derecho a la vida.» El fenémeno es tanto més destacable
cuanto que coincide con una cafda casi vertical de las rentas
nacionales, que sélo a fines de 1934 dan en ciertos paises se-
flales de recuperacién. De su entrafia econémica y social no
hemos de agregar nada a lo que en el texto consignamos.
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misma, la Masa no merece genuflexién ni homenaje.
Tributémoslos norabuena, a la Belleza, la Virtud, la
Ancianidad, el Dolor, el Mérito, en fin, la Seleccidn,
de cualquier estilo que sea. Pero la Multitud carece
casi siempre de grandeza, y aun de capacidad cons-
tructiva. Marx pronosticé el crecimiento sin limites de
la clase proletaria. La realidad nos muestra fenéme-
no contrario. Pasados los primeros lustros del maqui-
nismo disminuye la mano de obra industrial. Los
Censos proletarios de este tipo se estacionan o se de-
primen en los pafses grancapitalistas. Otra clase —Ia
clase media —desborda su primitivo cauce, recogien-
do generosa en su seno, asi los desgarramientos de
clases altas, mordidas por el infortunio econémico,
como el triunfo ascensional de las gentes que emer-
gen del proletariado a fuerza de abnegacién y estu-
dio. La masa, por ianto, no crece. Queremos decir
la masa proletaria. Mas aunque no fuese asi, escribi-
rfamos las palabras que preceden. La Humanidad
debe desandar estos malaventurados pasos adulato-
rios, encomendando a la masa la tnica misién que le
incumbe: obedecer para engrandecerse (89). Obedecer,

(89) El culto a la Masa, especificamente al Proletariado,
descansa sobre dos pilares: uno, de magnitud numeérica; otro,
de magnitud espiritual. La Masa es el nimero. Pero es, ade-
mas, el Trabajo .Y se reclama asi para ella una Hegemonir,
fundada en su potencialidad fecundante: sélo el Trabajo
crea —dicese en esas Escuelas de muchos adeptos, unas veces
sinceros, otras utilitaristas. Nada mds lejos de la realidad, sin
embargo. El Trabajo es, sin duda, supremo Valor social en
nuestros tiempos. Pero las clases obreras, stvicfo sensu, ni mo-
nopolizan ese Valor social, ni poseen las dimensiones espiri-
tuales que fueran menester para reconocerlas su pretensa he-
gemondia., Veamos en LABRIOLA, marxista discolo, pero mar-
xista al fin, toda una letania de escepticismos acerca de la tan
decantada capacidad ‘proletaria. «;Abolir la sociedad capi-
talista? Perfecto, pero a condicién de poderla reemplazar por



claro es, aquella voz que sepa interpretar las ansias
de progreso y mejora de toda colectividad histérica.

algo nuevo y mejor. ¢El qué? El socialismo —se contesta—.

%ntentemos la experiencia pero-no antes de persuadirnos de
que la conciencia obrera posee un CONTENIDO PROPIO, y de
que ese contenido ES DECIDIDAMENTE SUPERIOR AL CONTE-
NIDO BURGUES.» Porque si esa civilizacién del Trabajo ¢ha
de ser solamente la civilizacién de los meneurs del mundo del
Trabajo, de los demagogos y agitadores profesionales, o —lo
que seria peor— un ultimo eco, un pélido reflejo de la concien-
cia burguesa que a través de mil desviaciones desgraciadas ha
pasado al seno del obrerismo, la Revolucién que asi se hi-
ciera resultarfa una decadencia evidente». «El Socialismo no
nos ha mostrado lo que el obrero, como ente auténomo, se-
parado de las demds clases sociales, podra rendir a la sociedad».
«Innumerables libros sobre la eterna concentracién de rique-
zas ysobre la caida del capitalismo, pero ningtin capitulo sobre
ese punto tan importante. Y toda acusacién contra el Capita-
lismo tendrd o no importancia en la medida en que la clase
obrera sea capaz 0 no de tomar en sus manos el nuevo orden
de cosas, o sea, en la medida de su CAPACIDAD, que no puede
confiarse al porvenir.» |Triste conclusién la que LABRIOLA
formula en resumen! ¢Todo lo que nosotros sabemos y hemos
experimentado en el mundo del Trabajo —exclama— nos
lleva a la amarga constatacién de que en él sélo florecen los
sentimientos mds vulgares y burgueses del mundo burgués:
antipatia hacia el trabajo, deseo de facil lucro, amor al lujo vy,
especialmente, ansia de escapar a la propia suerte...» (LABRIO
LA: Au deld du Capitalisme et du Socialisme, pag. 130).

Henri pE MAN, otro marxista poco ortodoxo, aunque no
tan rebelde como LABRIOLA, coincide con el preinserto juicio
en estas palabras: «El obrero ideal del marxismo, Gnicamente
consagrado a la lucha de clases y al margen de toda clase de
vinculos con el medio capitalista, no es felizmente otra cosa

ue UNA QUIMERA NACIDA DEL MUNDO DE LA TEORfA» (4u
eld du Marxisme, pag. 64).

: Di)lérase que MARrx ha construido su teoria sobre la figura
irreal de un Proletario pletérico de ansias y aptitudes, ge-
nerosas aquéllas, insuperables éstas, a la manera como Rous-
SEAU construyé su Filosoffa sobre la del hombre en estado
natural, repleto también de capacidad y bondad. Es curioso
el paralelismo y por eso lo sefialamos.” Porque asi como lo
hay en los gérmenes doctrinales, 1o ha habido en las repercu-
siones de orden practico que una y otra concepcién han teni-
do en la historia contemporénea.
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CAPITULO XII

BENEFICIO Y COMUNISMO

Pero ¢es viable, econdmicamente hablando, la su-
presi6n del Beneficio? Desde luego, ella implicaria
la muerte del régimen capitalista. Por consiguiente,
la pregunta encierra en su seno esta otra: ses viable,
econémicamente, la desaparicién del sistema capita-
lista de la Produccién, o sea, del sistema fundado en
la apropiacién privada de los medios de Produccién
y en la existencia de un Beneficio?

Politicamente, todo es posibie. Por eso hemos aco-
tado el vuelo de la interrogacién precedente, refi-
riéndola tan sélo al dmbito econémico. El Capita-
lismo es un Sistema que ha propulsado toda clase
de progresos humanos. Econémicamente, el Capita-
lismo ha creado riqueza, bienestar, civilizacién. El
aserto no consiente réplica, en el aspecto econdémico
stricto sensu. En el moral y el juridico, sf que la admi-
te y la sufre. No basta, en efecto, alcanzar nivel gi-
gantesco de Produccidn, si se distribuye sin equidad,
0 si la benefician quienes no tiemen derecho a ello,
0 lo tienen en menor proporcién. Pero éstos son pro-
blemas que de momento dejamos al margen. Nos
encontramos, por de pronto, ante otro problema
de técnica econdémica. Socializada la propiedad de los
medios de produccién, ;podrian conseguirse econd-
micamente mejores resultados que con el sistema ca-
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pitalista? En otros términos: la desaparicién del Be-
neficio, ¢mejorarfa el rendimiento de la Produccién?

«La férmula juridica de la propiedad de los medios
de produccién —dice LABRIOLA— (90) — no podrad
ejercer influencia notable sobre la produccién. Si
acaso, sobre el reparto del producto, sobre la distri-
buci6n de la renta». En esa tesis se intenta indepen-
dizar los resultados técnicos de la Produccién de sus
premisas juridicas. Pero la experiencia rusa nos en-
sefla cosa muy distinta. La experiencia rusa, en rea-
lidad, es un magnifico exponente de sugerencias en
este orden y en otros. Como experiencia colectivista,
es plena. Rusia ha expropiado integramente el bene-
ficio capitalista: la Deuda ptiblica, la propiedad pri-
vada, asi territorial como industrial, etc. Sélo el Es-
tado es capitalista en Rusia. Sélo el Estado posee
capital. Los ciudadanos son todos solidarios, y apor-
tan a la Colectividad su trabajo, sea manual, sea in-
telectual.

Si el juicio de LABRIOLA fuese exacto, la Economia
soviética operarfa, en el orden técnico, con eficiencia
similar a la que rinde la Economia capitalista. Mas
no es asf, ni mucho menos. Procuraremos precisar el
concepto. Mejorar técnicamente una Produccién no
es acrecentar su volumen; es hacerla mas perfecta
—calidad — y menos onerosa —costo—. Lo primero
serfa simple colosalismo. Nadie duda de que los So-
viets hayan logrado un estilo elefantisfaco de la Pro-
ducci6n. Todos los panegiristas del sistema manejan
cifras y datos aplastantes, descomunales, para
presentar ante el mundo entero el avance fabril lo-
grado por el Comunismo ruso. Ocultan, sin embar-
go, que «a medida que se perfecciona el utillaje y que
aumenta la produccién, se acrecienta el precio de

(90) LaBRIOLA, Ob. cit., pdg. 176.
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costo y empeora la calidad de los productos» (gI).
jAh!, una Técnica que exige enormes sacrificios —al
Estado y a la Sociedad —, si no reduce los costos de
produccidn, «pierde toda razén de ser en el orden eco-
némicor. La justificacién de la Economia colectivis-
ta, segtin sus apologistas, consiste en «la creacién de
un rendimiento nuevo, mucho mds elevado que el
de la capitalista» en palabras de LENIN. La Economfa
soviética no ha conseguido esa meta puramente eco-
némica.

Ni mucho menos, la de un régimen social més con-
fortable. La situacién del obrero ruso es francamente
inferior a la del obrero en los paises capitalistas. El
ensayo ruso es una tremenda contraposicién de fac-
tores. En Rusia no se conocen los ¢salarios politicos»
de que habla SPENGLER, 0, mds exactamente, hay
salarios politicos en sentido antiobrerista. En el pais
del bolchevismo brilla por su ausencia «l bolchevis-
mo de los salariosy. Los Soviets han operado, en efec-
to una redistribucién de la Renta, PERO NO A FAVOR
DE LA MANO DE OBRA —como es usual en los paises
burgueses —, SINO EN CONTRA DE LA MANO DE OBRA
Y A FAVOR DEL EsTADO. Y ese fenémeno enerva la
ventaja que aparentemente habfa de gozar el obre-
ro a costa del Capital expropiado. La expropiacién,
en parte, es humo, y en el resto fué absorbida por el
propio Estado. El mecanismo interno de la Econo-
mia rusa estd construido sobre la base de un gran ob-
jetivo: emancipar industrialmente la Economia so-
viética. Y para lograrlo, los dirigentes del Comunis-
mo no han reparado en medios. Los mas crueles, los

(91) P. BerLINE: L‘Economie sovibtique jugée @ aprés les
faits. L' Année Politigue Francaise et Etranger, oct. y dic. 1933.
Este estudio estd profusamente documentado y es conclu-
vente para demostrar el fracaso técnico y social de la expe-
riencia econémica soviética.
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més implacables —hambre pupilar, salarios de mi-
seria, jornadas agotadoras, etc. —, les parecfan per-
fectos.

Ese mecanismo tiene como puntales: a) la fijacién
arbitraria de los precios por €l Estado; &) la financia-
cién por el Banco de Estado de la Produccién en dé-
ficit. Lo primero permite exagerar los precios indus-
triales a costa del consumidor y, sobre todo, del agri-
cultor, cuyos productos expropia el Estado por valor
irrisorio. Lo segundo, obliga a montar la Finanza es-
tatal sobre empréstitos forzosos e impuestos asfi-
xiantes, que, como es natural, pesan tan sélo sobre
la mano de obra, sea directamente, sea indirecta-
mente, cuando se grava el consumo. En definitiva, el
Estado, a los fines de la tesaurizacion socialista, tiene
que detraer a la poblacion rusa swmas infinitamente
mds considerables que cualquier Estado europeo o ame-
ricano a la suya. Resulta de ese modo, segin BERLI-
NE, que asi como en cualquier pafs burgués van al
consumo tres cuartas partes de la renta nacional y
s6lo un cuarto al desenvolvimiento de la produccién
nacional, en Rusia absorbe la mayor parte de la renta
nacional la politica de utillamiento industrial e in-
dustrializacion agraria, y queda para el consumo
apenas el 15 por 100 de dicha renta. Y esto les parece
un progreso inconmensurable a los técnicos del so-
vietismo. Pero eso es, a fortiors, el empobrecimiento
de la sociedad, sin otra excepcién que sus clases diri-
gentes: la nueva burocracia, reclutada en las filas
de los directores sindicalistas, y el Ejército rojo.

El Colectivismo, por tanto, como sistema econé-
mico, no ha mejorado las condiciones de la Produc-
cién; como sistema social, ha empeorado el standard
obrero, grosso modo. Lo primero se revela en este he-
cho: Ia industria soviética no puede competir con la
de los paises burgueses si no es apelando al dumping,
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resorte desleal que, por otra parte, s6lo ha utilizado
el Comunismo ruso para ciertas primeras materias
y en épocas concretas. Lo segundo se patentiza en
este otro hecho; el obrero ruso no tiene libertad de
emigracién —jque ningln pafs niega a sus naciona-
les! — ni siquiera de desplazamiento territorial o in-
dustrial, en el seno de su Patria. (Denominamos des-
lazamiento industrial al cambio de taller o «tajon.
%ste minimo derecho brilla por su ausencia en el em-
porio de la civilizacién proletaria.) Dicen sus panegi-
ristas que en Rusia no existe el paro forzoso. {Pere-
grino argumento! (Cudndo han conocido el paro los
paises que practican la esclavitud? Antes del Decre-
to de 11 de octubre de 1930 habia en Rusia oficial-
mente 630.000 parados, que percibian algin timido
subsidio estatal, harto insuficiente, sin duda. Desde
esa fecha, oficialmente han desaparecido, pues los
Soviets quisieron evitar el momadismo» de las masas
proletarias que, ansiosas de mejora e insatisfeches de
su suerte, deambulaban de pueblo en pueblo. En rc-
sumen, y habla VANDERVELDE (92): «los partidarios
mas entusiastas de la politica de superindustrializa-
cién practicada por Stalin no pueden desconocer
que en la hora actual esa politica obliga a las masas
de la U. R. S. S. a sufrir condiciones de vida que no
querrfan para si un obrero parado de Lendres ni aun
de Berlin, por haber impuesto a la poblacidn una re-
baja, quizd temporal, pero inmegable, de sw standard
of lifen.

Internamente, ese fenémeno econdémico-social tie-
ne perfecta explicacién: Es que el Beneficio, que se
decia expropiado, REAPARECE EN LA. PRODUCCION
COLECTIVIZADA. Y reaparece en gran escala, depri-
miendo por ello mismo la cuota reservada en el pro-

(92) VANDERVELDE, ob. cit., pdg 200,
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ducto al proletariado. «La regla del Beneficio —pro-
fit— es, en suma, en su tosquedad y en su mismo ma-
terialismo, una buena garantia de utilizacién del ca-
pital» —dice LABRIOLA (93) —. Por eso rige, en efecto,
tanto si el capital pertenece a titulares multiples y
rivados como si se concentra en una sola mano: el
stado. El Estado ruso, porque posee capital, necesi-
ta renovarlo, asegurando asi su continuidad y, si se
quiere, su progresién ascensional. Necesita amorti-
zar, necesita crear crédito. Por eso, el Estado ruso,
ademads de ser capitalista, desarrolla una politica de
méaxima supercapitalizacién, ni mds ni menos que
cualquier otro gran patrono burgués. Por eso se ha
preocupado ante todo de fabricar instrumentos de
produccién. Eso le interesa, en su dogmatica totali-
taria y plutocratica —no es paradoja —, més que pro-
ducir bienes de consumo, destinados a la satisfaccién
de necesidades cotidianas de la poblacién. El Estado
ruso, en consecuencia, recaba para sf una gran parte
del valor de toda la produccién. Lejos de suprimir-
la, hipertrofia la plus valfa, y la absorbe draconiana-
mente, por medio de las palancas dictatoriales que un
régimen antidemocratico ha puesto al alcance de sus
gestores. Ni mds ni menos que el industrial britdnico
de 1930, como patrono: ni mds ni menos que el Estado
burgués pretérito, presente y del mafiana, como Es-
tado que se arma férreamente a todo evento...
Deduzcamos, pues, nuevamente, la conclusién que
de manera paladina se desprende de todo lo que an-
tecede: el Beneficio es inexcusable, no ya en régimen
capitalista, sino también en régimen comunista. No
ha desaparecido, al menos, en el tinico ensayo real de
Colectivismo hasta ahora realizado. Se dird, acaso,
que el Beneficio en régimen comunista va al Estadc

(93) LABRIOLA, Ob. cit., pdg. 204.
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y se limita a lo estrictamente preciso para que el Es-
tado viva, garantizando el progreso social. Mientras
que en régimen burgués lo toma el patrono en prove-
cho directo y privado. Pero esa apariencia es eso tan
s6lo: apariencia pura y simple. Porque la desintegra-
cién del mecanismo del Beneficio capitalista da lugar
a que el Estado necesite mayor alfcuota del producto
total que el productor individual, aunque la recabe por
vias indirectas, cuales son el impuesto o el emprés-
tito forzoso. Con lo que, en conclusién, la mano de
obra no logra ventajas positivas de orden material,
y si tan s6lo preeminencias nominales de orden po-
litico. ¢Por qué? Porque la produccién estatificada
pierde en ritmo y en eficiencia, en tanto en cuanto el
impulso del interés comin no sea capaz de reempla-
zar, superandolo, el impulso del interés privativo y
personal. Este factor psicolégico repercute de modo
poderoso en el proceso econémico de la Produc-
cién, que muchos estiman un proceso materialista,
no mas. Rusia ha intentado vencer el escollo imbuyen-
do en sus masas proletarias la mistica de un gigantis-
mo técnico llamado a forjar una inmensa riqueza na-
cional e individual... en el mafiana. Vano empefio. La
naturaleza humana se subleva contra sus contradic-
tores. La produccién saboteada, la calidad deficiente,
el rendimiento aminorado son una demostracién viva
de la absoluta imposibilidad de sustituir con mejora
el instinto posesorio individual. Ahora advierten mu-
chos que los lirismos trasnochados con que se descri-
ben en cierta literatura la beatitud y felicidad que de-
ben reinar en la sociedad futura, cuando se rija por
los cénones del comunismo, no son mas que eso: liris-
mos estériles.
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CAPITULO XIII

¢HACIA UN NUEVO CAPITALISMO?

La crisis que aflige al mundo ha puesto febril ten-
si6n en la critica del sistema capitalista. ¢Habra so-
nado su ultima hora? ¢Serd, sencillamente, que se
impone reformar su estructura, sin detrimento de su
nervatura esencial?

Los abusos que se describen en estas péaginas no
pueden imputarse al Capitalismo, ni siquiera al Capi-
talismo financiero como sistema: son fenémenos te-
ratolégicos, degenerativos, que no serian posibles,
es cierto, si el sistema no proporcionase los supuestos
de que derivan; pero que tampoco estdn en la entra-
fia de ese sistema. Muchos de aquellos abusos son for-
mas de delincuencia ya definidas en los Cddigos pe-
nales. Otros han podido brotar al amparo de una le-
gislacién arcaica, excesivamente confiada en la liber-
tad contractual y llena de lagunas. Se ha producido
un evidente decalage entre el derecho positivo y los
hechos econémicos. Estos han ido por delante, aprove-
chando la imperfeccién de las normas escritas. La ley
marcha siempre a remolque de la realidad, y la téc-
nica del fraude forma parte —desgraciadamente —
de esa realidad que se anticipa siempre a los legisla-
dores. Por eso es indispensable despertar la atencién
de los juristas hacia el mal uso que del Capital puede
kacerse en nombre de un Capitalismo sin freno. Ello

— 145 A




permitird adoptar recetas curativas, como minimo; y,
a ser posible —y seria lo mejor.—, cautelas preventi-
vas eficaces.

Lejos de estar en la esencia del Capitalismo (indus-
trial o financiero) los abusos enumerados, son la ne-
gaci6n del sistema y conducen a su ruina. Perjudican
al capital, entendida la palabra en el sentido de la
economia privada (capital de lucro), en cuanto da-
fian al ahorro, desposeyendo a los accionistas y obli-
gacionistas (94), principalmente a los modestos. Per-
judican al capital, en el sentido de la Economia pi-
blica o social (medios de produccién producidos), en
cuanto al desanimar el ahorro obstaculizan la forma-
cién de capitales, tan necesaria a todo sistema econé-
mico, y, légicamente, al capitalista; y también, en
cuanto provocan la destruccién de capitales ya for-
mados y hasta organizados para producir, destruyen-
do empresas o fomentando inversiones antieconémi-
cas. Por tltimo, es evidente que el abuso de la con-
fianza del capitalista perjudica, asimismo, al crédito,
%ue es palanca vital del Capitalismo; sobre todo, del

inanciero. Y lo es, de igual modo, que la destruccién
de capitales (en el sentido de la economia social), y
de organizaciones empresarias redunda, con la men-
gua de la produccién, en perjuicio del consumo.

Lk

Coinciden en el Capitalismo una obra positiva, in-
discutible, y una esencia indestructible, en lo humano.
La primera es el gran progreso de la Humanidad en
el dltimo siglo. No diremos, como algiin panegirista,

(04) Raphael CATRY: Des garanties spéciales susceptibles
@étve accordbes aux obligataives des Sociétés anmonymes. Li-
le, 1933. :
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que se deba al Capitalismo. No. Tal aserto rezuma
materialismo econdmico. Pero si afirmamos que el Ca-
pitalismo facilité y propulsé el progreso contempo-
rdneo, dando al espiritu —ya dotado de alas — medios
instrumentales y crediticios sin limite, sin los cuales,
la era de los inventos habria nacido con ritmo mads
premioso. El Capitalismo, como sistema, es ya un ins-
trumento histérico de creacién de riqueza. Si flaquea,
si se agita, convulso, es porque el entredicho embota
esa su potencia creadora. La crisis presente es para
muchos la falla del Capitalismo como sistema produc-
tor, capaz de armonizar una creciente fecundidad
con una paralela y también creciente demanda del
consumo. Pero antes de la crisis, el Capitalismo cre6..
Ello es indudable. El siglo —mads bien medio siglo —
de los grandes inventos revoluciond al mundo, indus-
trial y econémicamente. De James WATT a SpE-
PHENSON; de MORSE a WEBER; de SIEMENS a LIE-
BIG; de BUNSEN a EDIssoN. Mdquina de vapor, lo-
comotora, telégrafo, electricidad, quimica, aviacién,
radio, abono sintético, seda artificial... Antes de la
Gran Guerra, la Humanidad cabalga al galope sobre
los lomos de la Invencién. En pocos afios se transfor-
ma el estilo de la vida. El Capitalismo sirve y alienta
los impulsos de la Inteligencia, puesta al servicio de
la Técnica. Maquinismo, grancapitalismo, ansia in-
saciable de prosperidad, mistica del «progreso inde-
finido» (95). Todo en aire febril. Todo desbordante,
presuroso... Cuando el mecanismo se detiene y una
crispatura pone pdnico en las masas, cesan también

(95) Stuart MiLL (Principes @ Ecomomie politigue, trad.
francesa, 1873, t. II, pdg. 302) dice: «El acrecimiento de la
riqueza no es ilimitad.lt)); después de lo que se llama estado
progresivo, se cae en un estado estacionario.» Y LABriorLa
(ob. cit., pag. 116), comentando estas palabras, califica de
«cémoda ilusiény eso del progreso indefinido de la riqueza.



los  grandes inventos. ¢Mera coincidencia? ¢Casuali-
dad quizd? Es lo cierto que la crisis del Capitalismo
va acompafiada de un agotamiento en la capacidad
ideadora de los técnicos. Mas aun: la cortejan clamo-
res iracundos contra el exceso del maquinismo (g6).
Pero el malthusianismo del utillaje es como un suici-
dio del Capitalismo si se piensa que éste escribié sus
mas ardidas paginas a través y por medio del gran es-
plendor maquinista. Anotemos, 1pues, y con reciedum-
bre, esa partida en el haber del Capitalismo. Cuales-
quiera que sean sus lacras, es lo cierto que econdmi-
camenle supo acompafiar —algunos dicen «provocary,
otros «estimulary— una era de progreso material y
técnico sin precedente en la historia.

Pero, ademds, hay en el Capitalismo, decfamos,
una esencia indestructible en lo humano. No toda la
Economia moderna es capitalista pura. Al margen
quedan las zonas del artesanado, pequefla burguesfa
rural, cooperatismo, etc. Pero la zona reservada al
Capitalismo tiene como cimiento espiritual o psicol6-
gico el afin posesorio. Sin él no se comprenderia el
sistema. Ahora bien; ese afan surge de lo mds intimo
del alma humana. En cuanto el Capitalismo permite
su logro, es sistema natural, adaptado intuitivamente
a tendencias espontdneas del género humano. Nétese
que el mayor anatema contra el Capitalismo se funda
en la insatisfaccién de ese instinto por grandes masas
de hombres. De tal modo, que el Marxismo fracasa
cuando pretende sustituir la posesién individual por
la colectivizada —ejemplo ruso—, pues originaria-
mente nace como reaccién de protesta contra la des-
igualdad; y el airén antidesigualitario es grito de cap-
tacién, ansia posesoria, aspiracién a la propiedad. Por

(96) Jacques DuBoIN: La grande reléve des hommes par
la machine. Ed. Nouvelles, Parfs, 1933, pig. 85.
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lo tanto, lo que se vitupera al Capitalismo es que no
haya sabido generalizar el estado posedente. O, en
puridad, que no haya logrado repartir equitativa-
mente los bienes. De su aptitud para producirlos, na-
die discrepa. Podemos deducir como conclusién
esto: a) el Capitalismo satisface una tendencia natu-
ral del hombre hacia la apropiacién de bienes; b) el
Capitalismo suscita la critica, no porque produzca
poco o mal, sino porque no distribuye bien: ¢ )p la capa-
cidad productora del Capitalismo esta fuera de toda
discusién.

No es facil encontrar actualmente literatura pro
Capitalismo sin ambages ni telarafias. Apenas nos
atrevemos a citar libro alguno que no formule, al
lado de la tesis propicia, reparos de fondo y de mucho
Eeso. Y ésos son los menos. Los mds —aparte aque-

os que preconizan férmulas de neto marxismo —
dan por caducada la fase de grancapitalismo financie-
ro, en su sentir inviable después de la crisis presen-
te (97). Nosotros entendemos, asimismo, que las macu-

(97) Sobre la materia que escuetamente exponemos en
este capitulo hemos consultado: E. F. DURBIN, SOMBART,
PiroU, PATTERSON, SPIrRITO: La cvisis del capitalismo, Sasso-
ni, Florencia, 1933. Gaetan PiroU: La cvise du capitalisme,
Sire%, Paris, 1934. FRIED: La fin du capitalisme, Grasset, Pa-
ris. Pierre Lucius: Rénovation du capitalisme, Payot, Parfs,
1033. L. GARRIGUET: Capital y Capitalismo, traduccién de
Pablo Bresa, Madrid, Libreria religiosa. José PeEQuito RE-
BELLO: La conférence de Londres et la cvise mondiale, 1.isboa,
1934. Laurent DrcHESNE: Le capitalisme, la libve concurrence
et Peconomie divigée, Paris, Sirey, 1934. Henri DU PASSAGE:
Morale et capitalisme, Paris, Flammarion. F. DerLAtst: Les
contradictions du monde moderne, Payot, Paris, 1925, René
GIRAUD: Capitalisme et forces nouvelles. Ed. de lEtat Moderne,
Paris, 1934. Louis MERAT: Pour sauver le meilleurdu capitalis-
me, Paris, Sirey, 1934. SOMBART, obra cit. F. PERROUX: So-
ciblés d'economie mixle ei systéme capitaliste (Rev. d'Economis
Politique, julio-agosto, 1933). Lucien RoMiER: Si le capita-
bisme disparaissait, Paris, Hachette, 1933, Henri NovELLE,
obra cit. Giscard D'ESTAING: Capitalisme, Ed. des Portiques
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las del Capitalismo financiero han herido de muerte
ese estilo del sistema. Pero que el Sistema conserva la
savia suficiente para resistir mucho tiempo el embate
de las masas y la adversidad. Un desarrollo minucio-
so de esta aseveracién exigirfa muchas paginas. Va-
mos a limitarnos, sintéticamente, a insinuar las ra-
zones en que la apoyamos. Para ello, enumeraremos
una tras otra, las perspectivas de futuro asignables
al Capitalismo. Bien entendido que en cuanto es for-
ma de Propiedad, sus raices estan aferradas a la na-
turaleza humana con solidez indestructible hoy por
hoy.

}; ) EL CAPITALISMO FUTURO NECESITARA MAYOR
ESPIRITUALIDAD. — Los excesos del Capitalismo con-
tempordneo han tenido principalmente una motivacién
espiritual. La falta de espiritualidad, precisamente.
Se ha construido la Economia sobre bases materia-
lizadas. Lucro y goce, fuere como fuere. El empre-
sario, en frase de SOMBART, prescindiendo del prejui-
cio religioso «o reteniéndolo como distraccién domi-
nicaly, se apart6 de toda preocupacién espiritual o
politica, atento tan sélo al ansia de beneficio. No po-
dfa faltar la reaccién. Ya estd ante nuestra retina.
En forma de romanticismo y de moralismo. No sélo
cristiano, pues son muchos los intelectuales de tipo
laico que claman tanbién contra el prosaismo mate-
rialista del declinante Capitalismo financiero. Ra-
THENAU denuncia la falta de ideal de las «potencias
financierasy y reclama un «orden nuevo», como La-
BRIOLA fustiga con severidad el subconsciente epici-

1931I. JOUVENEL, ob. cit. PIERRE LucCius: Faillité du capita-
lisme, 1932, Payot, Paris. Jacques DUBOIN: Nous faissons
fausse 1oute, Paris, Ed. des Portiques, 1932. G. C. RUTTEN:
La doctrina social de la Iglesia, trad. de P. C. FERNANDEZ, -
Editorial Poliglota, Barcelona, 1935. René BERGERIOUX:
Le Socialisme Capitaliste, Neuilly-sur-Seine, 1932.
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reo de la pedagogia que ha formado al proletariado
contemporaneo. DE MAN, en Bélgica, aboga por una
nueva fase marxista, fundada en la preeminencia de
la vida intelectual y moral. ANTONELLI, en Italia,
pide la restauracién de la vida espiritual (98). CAI-
LLAUX, parodiando a BERGSON, pide para el hom-
bre «n suplemento de alma» (99). «El mayor desor-
den del actual régimen econémico es la ruina de las
almasy —dice el Pontifice reinante en la Quadrages-
sima Anno. El Sistema, que, como declara Su Santidad
Pio XI, @o es intrinsecamente malo, pero estad nota-
blemente viciado», reclama con urgencia nuevo aire
puro. Etica que lo oxigene. Espiritualismo que lo en-
grandezca. Dignidad que derroque el vellocino de oro.
El Hombre debe esclavizar los bienes: no esclavizar-
se ante ellos. El Capitalismo serd en el mafiana, en
tanto en cuanto acate humildemente las normas irre-
fragables del derecho natural. Hasta ahora, al pare-
cer, el Capitalismo no ha perseguido mds finalidad
que producir y enriquecer. En el porvenir, su finali-
dad serd producir con justicia y distribuir con ética.

B) CAPITALISMO Y MODERACION. —El Capitalis-
mo del mafiana vivird frenado, no sélo por la ética,
sino también por la aritmética. El lucro necesita un
limite cuantitativo aparte el de cualidad, que signi-
fique la honestidad de su objetivo especifico. Italia
y Alemania, sefialando el tope del 6 por 100 a los di-
videndos de las acciones —por motivos ocasionales
de guerra la primera; por razones de tipo doctrinal
la segunda —, marcan una ruta. En mayor grado, la
trazan también los reiterados fracasos de la especula-
cién bursdtil. La especulacién pura —queremos decir
la netamente impura — estd llamada a desaparecer.

598; L. DECHESNE, ob. cit., pig. 112.
(99) G. P1roU, ob. cit., pag: 27.
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Las fuerzas econémicas de un pais no deben estar a
merced de azares ni maniobras. El juego no es compa-
tible con la pulcritud. La Bolsa del mafiana serd
otra vez un recinto consagrado a la transaccién lim-
pia y licita, no al cubileteo de futuros e impondera-
bles propicios a toda suerte de felonfas financieras.
Se presiente el imperio de los titulos de renta fija
sobre los de renta variable, la rebaja del interés le-
gal. El concepto de la usura extenderd su radiacién
a la érbita estrictamente financiera que hasta ahora
le era rebelde. La era de los dividendos apocalipticos
caducard poco a poco. Los estorbardn el Fisco, con su
mano de hierro, agostadora de las plus valias extre-
madas, y el salario con su progresién creciente, sélo
contenida por la rentabilidad de la empresa. No mo-
ritd la plus valia, porque es esencialisima a nuestro
sistema econémico, pero sobre su origen y sobre su
cuantia pesardn normas y topes de hondo sentido hu-
mano.

C) CAPITALISMO Y MANO DE OBRA.—NoO es via-
ble el sefiuelo del antisalariado (100). ¢Qué férmula
podria reemplazar Ja garantfa de minima retribucién
que un salario supone para el trabajador? El toque
estd en la cuantia de esa retribucién, y en que no sea
algo rigido, extrafio a las bienandanzas de la empre-
sa. Imprrta poco que el obrero participe en la gestién

(100) El marxismo ha combatido crudamente el régimen
de salarios. Pero en Rusia subsiste con agravantes, a saber:
que los salarios rusos son salarios de hambre. Sin duda piensa
en esto SOMBART cuando dice que ya no es cuestién capital
la de saber si el porvenir pertenece al capitalismo o al socialis-
mo, porque «la diferencia entre los dos es minima, desde el
momento en que los métodos de trabajo y aun de remunerar-
lo son necesariamente idénticosy. Rusia no ha podido implan-
tar el reparto del producto entre los productores. Rusia prac-
tica el sistema del salariado. Es todo un poema y, al propio
tiempo, una magnifica leccién de experiencia.



del negocio, antes al contrario, ello no serd compati-
ble casi nunca con la necesidad de disciplina y man-
do tnico, que lo mismo se da en las empresas que en
los Estados. Importa mucho, en cambio, que el obre-
ro se compenetre con la empresa hasta el punto de
sentirse participe de ella, material y moralmente.
Ello dependerd de varios factores. Ante todo, de que
se le extirpe la levadura del marxismo, que deifica
como lema supremo la lucha de clases. Después, de
que el obrero adquiera la conviccién de que una em-
presa floreciente mejorara su standard de vida me-
diante primas de salario, beneficios sociales, prefe-
rencias familiares, etc. Esta convivencia de clases
no es compatible con el Estado que se inhibe en las
contiendas econémicas, entregandolas a la violencia
del méis fuerte, sea patrono o sea obrero. Exige un
Estado integrador, superclasista, que administre
la justicia social como administra la justicia civil o
penal, y que destierre de su territorio toda apelacién
a la fuerza en los conflictos econémicos; porque en
ellos cabe declarar el derecho y dar la razén al que
la tenga, ni mds ni menos que en los conflictos es-
trictamente juridicos. El Capitalismo futuro coinci-
dir4, por tanto, con un obrerismo sin hiel. La clase

atronal soportard deberes mds onerosos en bien de
ﬁl clase obrera. Pero los compensard acrecidamente
con el goce de un estatuto posesorio y de paz.

D) CAPITALISMO Y LIBRE CONCURRENCIA. — En la
libre concurrencia fragué sus primeros triunfos el Ca-
pitalismo moderno. La libre concurrencia yace mal-
trecha en el arroyo. La han desterrado los Sindicatos
en el campo proletario. La destierran los Estados
en el sector monetario, al monopolizar el comercio
de divisas, antafio pasto magnifico para la rivalidad
sin cuartel de Bancos, agiotistas y particulares. La
destierran los productores organizandose en podero-

_153_



e

» TR
sos cartels o trusts, con el propésito firme de refrenar
las rivalidades profesionales. La destierran las Na-
ciones en el cultivo intensivo de un hermetismo eco-
némico que tiende a hacer de cada una coto exento,
«wapaz de bastarse a si mismoy, segtin frase ya ritual,
aunque deplorable. :

El Capitalismo, al desenvolver sus entrafias finan-
cieras, condujo casi siempre a una situacién de Mo-
nopolio de hecho. Del Monopolio de hecho a la libre
concurrencia media una distancia astronémica, por-
que son los extremos antipodas de la evolucién eco-
némica. Pero, ademas, el Capitalismo se nacionaliza,
renegando asi de su natural instinto expansivo. Y al
nacionalizarse, impulsa a los Estados a una politica
de hermetismo arancelario igualmente asoladora de
la libre concurrencia. Por doquier, limitacién, més o
menos orgdnica. Todo lo contrario de la libertad de
intercambio, eje del capitalismo primitivo. Dediicese
de esto la imposibilidad de retornar al liberalismo ca-
pitalista o capitalismo individualista del siglo XIX.

E) CAPITALISMO Y SOCIEDADES ANONIMAS. —No
es posible ni conveniente suprimir la Sociedad ané-
nima. Seria posible, pero también inconveniente, su-
primir las acciones al portador, no obstante sus la-
cras, sea desde el punto de vista fiscal —y de ah{ la
bonificacién tributaria que algunos paises acuerdan
a las acciones nominativas —, sea desde el financierc.
En todo caso, y aunque la Economia europea, al de-
cir de SOMBART, en esto seguido por GAXOTTE, tien-
da a reagrarizarse, no cabe concebir como régimen
futuro, y menos ain como régimen perfecto, una
vuelta a la Economia de base territorial o inmobi-
liaria. Por multiples motivos, todos bien comprensi-
bles, la Economia del mafiana ha de cimentarse tan-
to como la actual sobre el capital mobiliario, o sea, la
Sociedad anénima.



De ella se han dicho cosas tremebundas. THERING
les dedic6 palabras casi malsonantes y, desde luego,
injustas por su misma generalidad, al hablar de las
Sociedades que se convierten «en banda de ladrones
cuya historia privada contiene mds bajeza y desho-
nor que la de muchos presidiarios, con la diferencia
de que éstos se encuentran entre hierros y aquéllos
nadan en el oro» (1ox). Como quiera, no cabe negar
que estas Sociedades, siendo instrumento mégico
para la Economia, pueden pervertirse ficilmente en
su manipulacién. Por eso, en la nueva fase del Capi-
talismo son menester reactivos implacables que las
mantengan en un cauce de ética y eficacia, estorban-
do toda suerte de malévolas deformaciones.

Alguna de las que hemos examinadoc —las acciones
especiales — tuvo por origen ese mismo deseo de pu-
rificacién. Fueron como una reaccién del aristocratis-
mo contra la democracia igualitaria que sirvié de
solio al derecho mercantil contemporaneo, en este
respecto. Porque estd fuera de duda, como dice Ga-
RRIGUES, «a quiebra del principio liberal y democrd-
tico en los nuevos hechos del devecho vivo de las Socieda-
des andnimas», anientras —agrega — en la esfera in-
terna propenden de nuevo a configurarse en un ré-
gimen aristocratico que fué el de sus comienzos, en
sus relaciones con el Estado van perdiendo su signi-
ficacién privada para convertirse en un 6rgano de la
economia nacional, que ha de ser, por tanto, vigilado
por el Estado y sometido a su constante interven-
ciény (102). Lo que ocurre es que las férmulas de indo-
le contractual y privada excogitadas para plasmar
esa salvadora reaccién aristocrdtica, tampoco han

101) Victor CURCHOD, Ob. cit; pdg. 18.
102) GARRIGUES, ob. cit., pag. 28.
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rendido el ansiado fruto. Mds bien el opuesto, en mu-
chas ocasiones.

De ah{ la creciente aceptacién que logran las me-
didas encaminadas a intensificar el control estatal
sobre las Sociedades anénimas. Nosotros las estima-
mos ineludibles, pero por razones no completamente
idénticas a las que esgrimen los partidarios de la teo-
rfa institucional. Una cosa es salvaguardar el interés
del accionista, sumergido tantas veces en el océano
de las enormes concentraciones empresariales moder-
nas, sin rumbo ni tutela; otra, anegar ese mismo in-
terés, en aras de otro pretendido interés social o na-
cional, quizd no perfilado con exactitud ni con pon-
deracién. RATHENAU, portavoz de esta tendencia, la
sintetiza asf: «La Nordeutsche Lloyd mno existe para
distribuir dividendos, sino para organizar lineas de
navegacidmy. El proyecto alemdn de revisién del de-
recho de las Sociedades anénimas de 1930, desenvuel-
ve el mismo concepto: «La empresa —dice su exposi-
cién — no es solamente un cuadro exterior para sa-
tisfacer el interés de los ciudadanos que participan
en ella, sino también una institucion @& la cual el Es-
tado no debe rehusar ayuda vy proteccidn, aunque ésia
vaya contra los intereses particulares de los accionisias,
porque el interés de la ‘empresa como tal requiere
tanta proteccién como el individual del accionista
privado: el accionista debe comprender que la Sociedad
andnima moderna no se constituye solamente para pro-
ducir un lucvo individual, sino también para serviv,
en diverso grado, el imterés gemeral del puebloy (103).

(103) DBERGIER, Ob. cit., pdg. 65. GARRIGUES concuerda con
el pensamiento y aun con su forma (ob. cit., pdg. 38), cuando
dice que el Gobernador del Banco de Inglaterra, al tomar sus
decisiones de negocios, en ningtin otro grupo de personas den-
tro del Reino piensa menos que en sus accionistas. La frase
es exacta y podria aplicarse al Gobernador de cualquier otro
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Esta teorfa, asi desenvuelta, puede conducir a con-
clusiones casi marxistas. Por ello creemos preciso
acotarla y constreiiirla, bien que aceptando como va-
lida su rafz.

Porque en su cimentacién existe, evidente, amplio
fondo de verdad. La Sociedad anénima merece la
proteccién juridica del Estado, en tanto en cuanto es
un eslabén de la economia orbanica nacional. No bas-
ta, por ello, proscribir las que persigan fines antina-
cionales o antisociales o antieconémicos. Hay que
preservarlas contra su actuacién antisocial y antieco-
némica, y ello, tanto porque asi se defiende el capital
aportado a la empresa por quienes no son sus gesto-
res responsables y aun por éstos, cuanto porque de
ese modo se ampara el interés econémico integral de
todo un pafs. Pues bien: esta misién no puede entre-
garse a otras manos que las del propio Estado. Por
eso, al Estado -incumbe la organizacién del control
sobre esta clase de Sociedades. A nuestro juicio, tal
control debe ser permanente, ejerciéndose en todo
tiempo, y de él deben encargarse expertos indepen-
dientes, con técnica y austeridad probadas. El con-
trol preventivo —autorizacién previa para la adop-
cién de ciertos acuerdos por los Consejos de las Com-
pafifas —va demasiado lejos; pero es recomendable
cuando se circunscriba a ciertos acuerdos de gravedad
suprema y lo reclame un determinado nicleo de ac-
cionistas. El control minimo, y ya indiscutible, ha
de operar sobre balances y cuentas, fiscalizando su
autenticidad (zo4).

Banco de emisién y a ciertas grandes empresas de utilidad
tblica —ferrocarriles, electricidad, etc.—; pero no a todas
as %icj)cwdades anénimas y especialmente a las de indole mer-

cantil.

- (x04) Son varios los pafses que han organizado el ejercicio

de esta profesiéon de Experto a los fines de control delas So-



Pero, aparte el control, son factibles otros deter-
minados correctivos o preventivos contra los abusos
de direccién de las Sociedades anénimas. Provengan
de la gesti6n directiva o del accionista mismo. Enu-
meraremos unos cuantos:

@) Exigir un cierto nimero de acciones para te-
ner derecho de voto en las Asambleas generales;

b) Poner un tope a la actuacién de los Bancos en
el seno de las Compaiifas, a titulo de mandatarios de
los accionistas que tengan depositados sus titulos en
las Cajas del establecimiento;

¢) Hacer revisable el porcentaje de los beneficios
reservado para retribucién de los Consejos de Admi-
nistracién, con el fin de que éstos no detraigan ci-
fras proporcionalmente desmesuradas, especialmente
en aquellos casos en que el acrecentamiento del vo-
lumen de negocio no sea obra directa de sus gestores
o lo sea en porcién nimia;

d) Denegar el ejercicio de los derechos politicos
(voto, voz, etc.) a los titulares de acciones que no

ciedades anénimas. Tal sucede con los Chartered accountant
ingleses. Existen titulos similares en Francia, Italia, algunos
Estados norteamericanos, Suiza, Alemania. En este ultimo
pais, una ley de diciembre de 1931 impone obligatoriamente
el control por Expertos de las Sociedades que posean capital
no inferior a 3.000.000 marcos. No han llegado a tal extre-
mo de obligatoriedad, no obstante reiteradas iniciativas, ni
Francia, ni Suiza. Entre los proyectos presentados al Parla-
mento espaifiol, en octubre de 1935, por el sefior CHAPAPRIE-
TA, figura uno que tiene por objeto iniciar el servicio de ins-
Feccién de las Sociedades por acciones que se hallan fuera de
a acci6n de los 6rganos de Fiscalizacién actualmente exis-
tentes. Dicho proyecto establece que cuanto los Profesores
mercantiles al servicio de la Hacienda observen con motivo
del desempefio de sus funciones propias, cualquier irregulari-
dad o anomalia en la situacién econémica o financiera de las
Sociedades inspeccionadas, lo pongan en conocimiento de la
Direccién del Tesoro y Seguros a los efectos de la oportuna
comprobacién.
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acrediten su propiedad con una relativa antelacién
a la Asamblea, o que las posean con cardcter preca-
rio, en operaciones bursitiles a plazo, doble, etc.;

¢) Condicionar el ejercicio de esos mismos dere-
chos politicos por los acreedores de las acciones pig-
noradas, a fin de evitar simulaciones o inmixtiones
atentatorias al interés auténtico de la empresa;

f) Dar facilidades para la constituciéon de reser-
vas que notoriamente persigan finalidades de garan-
tia, y dificultar, por el contrario, aquellas otras que
tiendan a disminuir beneficios o ensanchar abusiva-
mente el objetivo de la empresa o amparar manipu-
laciones bursatiles;

g) - Perseguir por las vias del Derecho penal cuales-
quiera maquinaciones bursatiles dirigidas a base de
los titulos de una Sociedad determinada, por sus pro-
pios gestores o por los grupos bancarios o financieros
que estos gestores representan;

k) Otorgar a los accionistas el derecho de «dimi-
si6ny, esto es, de retirarse del negocio social cuando
aleguen, y lo entiendan asf los Tribunales, que la So-
ciedad se aparta de su objetivo propio o incurre en
abusos econdémicos o financieros. Tal derecho, pro-
vocando una liquidacién: social, por lo menos en
cuanto a los dimitentes, constituirfa un tope magni-
fico contra toda suerte de desmanes;

¢) Limitar los poderes revocatorios de las Juntas
generales, exigiendo la existencia de una causa justa
para la destitucién de los Administradores.

Podriamos enumerar otras modalidades de freno o
cortapisa (105), unas veces al poder de los gestores,

(105) Merecen un recordatorio las medidas que tienen por
objeto evitar una #éclame desbordada, exigiendo precisiones
comprobadas en los prospectos de emisién, constitucién, etc.
Asimismo, las que se encaminan a evitar toda clase de abusos
en la formacién de las Compailias, exigiendo la aportacién
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otras al del accionarado; pero bastan, a tftulo de
ejemplo, las indicadas. Hemos de agregar solamente
que, en su mayoria, requieren un diligente ministerio
de los Tribunales de Justicia. En el Derecho mercan-
til, fundado sobre la absoluta libertad contractual y
el régimen mayoritario puro y simple, pocas veces
habfan de actuar los Tribunales. Tan s6lo al margen
de la vida societaria, cuando hubiese que sancionar
o reprimir actos dolosos o delictivos. En el nuevo De-
recho mercantil, el Poder judicial asume funcién més
alta y concurre a la vida de las Sociedades, comple-
mentando la actividad de sus érganos gestores direc-
tos. Incluso habrd que admitir que en casos singulares
-formule o articule decisiones de orden interno, reem-
plazando los érganos propios de la Sociedad negli-
gentes, inhibidos o incompatibles (106). Asi, pues, el

real de valores y capitales, €l desembolso real de un determi-
nado porcentaje del capital suscrito, etc. :
(106) No es muy propicio el ambiente juridico nacional
a la conclusién que acabamos de abocetar. La Revista de Le-
gislacion y Juvisprudencia abrié, en 1926, una informacién
sobre este doble tema: ¢Debe el Estado interveniv en la consti-
tucidn y funcionamiento de las Sociedades andmimas? Caso
afirmativo, ;por qué medios y en qué forma? La mayoria de los
informantes se pronunciaron por la tesis liberal, que es el
inhibicionismo del Estado. Dijo el sefior ALCALA ZAMORA:
«Este grupo de Sociedades (las no bancarias, ni de seguros,
ya controladas por normas especiales) abarca la inmensa ma-
oria de las anénimas, y dentro del mismo, un régimen de
intervencién gubernativa, sobre tener escasos y retorcidos
apoyos, oscureceria con dafios harto graves sus discutibles
ventajas.» Dijo el sefior VENTOSA: «Soy resuelto y decidida-
mente enemigo de una intervencién del Estado... La estimo
ineficaz para impedir la repeticién de casos como los que re-
cientemente han conmovido a la opinién espafiola, y considero
que tendrfa como tnico resultado la creacién de una nueva
organizacién burocritica.» Sin embargo, el sefior VENTOSA
confiesa la necesidad de reformar el statu quo y de crear al-
Euna. institucién que ejerza la funcién inspectora de contabi-
dades y revisora de balances. Dijo don Pablo GARNICA:
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Estado nuevo se asocia a las Compafifas anénimas
como tutor, vigilante e impulsor, sea durante la ges-
tién misma, para evitar los excesos funcionales de
unos u otros érganos, sea en la revisién de la gestién
ya consumada, para reprimir los abusos perpetra-
dos. Y una y otra intervencién tendran como norte
comiin la doble defensa del patrimonio aportado por
los accionistas u obligacionistas a la Compaiifa y del
interés social de la Naci6n.

F) CAPITALISMO Y ECONOMIA MIXTA. —Enten-
demos por Economia mixta la asociacién del capital
privado y el capital o el poder de una Colectividad
piblica para realizar un fin econdmico. Las empresas
de este tipo s6lo se rigen en parte por las leyes gene-
rales, propias de las Sociedades anénimas. Muestran
especialidad notoria en alguna o todas las siguientes

¢Sustancialmente, creo que no puede ni debe cambiarse la
legislacién vigente. La intervencién del Estado en la marcha
de las Sociedades serfa puramente nominal, o imposibili-
taria en absoluto sus operaciones. No es posible sustituir el
interés individual con el criterio de la Administracién publi-
ca.» Otras opiniones de financieros, hombres de negocios, ju-
ristas, etc.: «Frente a la Sociedad que pudiéramos lamar
modesta, de tipo y negocio simple y de pequefio capital, el
Estado no tiene nada que hacer; en cambio, en la Sociedad
poderosa, el Estado tiene el deber de intervenir para fiscali-
zar su constitucién y su funcionamiento, en defensa de los
cuantiosos intereses comprometidos en ellas.» «Yo soy de-
cidido partidario de la no intervencién del Estado, en la que
veo inconvenientes y males seguros no compensados por los
inciertos beneficios que podria producir. «Cualesquiera in-
tervenciones gubernativas —dijo don Antonio MAURA— le-
sionarfan el érgano, perturbarian su saludable funcién, y
al cabo, resultarfan incapaces para el intentado remedios.
Estas varias opiniones polarizan una corriente bastante ex-
tensa de opinién antiintervencionista. Aunque tampoco fal-
taron opiniones contrarias, que no extractamos por falta de
espacio, como las de GAy DE MONTELLA, MONEGAL, RoMANO-
NES, etc. (V. Rev. de Legislacion y Jurvisp., tomo CXLVI,
péginas 306, 404 y 656.)
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materias: @) en cuanto al capital, por pertenecer en
alfcuota mayor o menor —a veces, integramente — al
Estado o Corporaciones publicas; &) por el fin, ya que
las empresas capitalistas no persiguen otro que el de
obtener un Beneficio, mientras que las empresas mix-
tas relegan este objetivo, casi siempre, a lugar se-
cundario, dando la preferencia a designios de orden
social mas o menos desconectados con el econémico;
¢) por la gestién, decisivamente controlada por el
Estado o Corporacién asociada, sin paralelismo es-
tricto con su cuota de capital.

Las empresas mixtas se difunden con ritmo vigo-
roso en todo el mundo. Excluimos del concepto aque-
llos Institutos u organismos oficiales que estin ex-
clusivamente finanzados por el Estado, aunque el
desarrollo de sus planes consienta cooperaciones del
capital privado: por ejemplo, la N. R. A. norteameri-
cana, o las Juntas de Obras del Puerto en Espaifia.
Excluimos, asimismo, los organismos oficiales que
realizan fines de cardcter publico, no industriales,
manejando fondos estatales y privados, o sea, mixtos;
v. gr., el Instituto Nacional de Previsién o las Confe-
deraciones Hidrograficas. En el dmbito de la verda-
dera Economfa mixta entran tan sélo las empresas
de tipo industrial que se propongan fines de este li-
naje, mas o menos revestido de transcendencia social,
con la concurrencia de medios publicos y privados.
Ejemplo concreto de ellas: Campsa, Banco de Espa-
fia, Compaiifas ferroviarias, Banco de Crédito Indus-
trial, Banco Exterior, Consorcio Almadrabero, etc.,
en Espafia; la Empresa General Italiana de Petro-
leos, el Instituto Mobiliario, la S. A. Ansaldo-Cogne,
la Compaiifa General de Tabacos, la Refineria de
Fiume, etc., en Italia; la Sociedad Air-France, la de
Navegacién del Rhin, etc., en Francia; infinidad de
Sociedades alemanas de todo género (en 1925, regis-
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traron las estadisticas 1.007, de las cuales en 383,
ocupando 72.295 obreros, aportaban las colectivida-
des publicas menos del 50 por 100 del capital, y en
624, con 228.759 obreros, mas del 50 por 100) (107).

El problema doctrinal mas interesante suscitado
por esta forma empresarial, afecta a su significado
evolutivo. ¢(Constituye, en efecto, como muchos pien-
san, una etapa de transito entre el capitalismo puro
y la socializacién colectivista? No es nada facil la
respuesta, entre otras razones, porque las empresas
mixtas revisten mil matices; tantos, casi, como em-
presas. Las diferencias mds saliente son las que se
dan respecto al grado mayor o menor de la ingerencia
ptblica. Las de menos monto guardan relacién con
el volumen del capital poseido por la Colectividad,
que a veces llega al 100 por 100, sobre todo en Alema-
nia, obligada con frecuencia, a fuerza de estragos y
estrecheces econémicas, a estatificar o poco menos
gran parte de la Banca y de las industrias pesadas.
Pero, en definitiva, las empresas mixtas que se ajus-
tan de manera integral a las lineas antes disefiadas,
no mutilan, antes al contrario, reafirman la conti-
nuidad del espiritu capitalista.

Nos referimos de modo preferente a las empresas

(107) En estos tiempos de crisis surge una especie sui ge-
nevis de empresa m 'xta en aquellos casos en que el Estado
se ve obligado a subsidiar empresas en dificil situacién econé-
mica, Ello ocurre en Francia con la Compaififa General Tras-
atldntica, el Banco de Alsacia y Lorena, el Banco Nacional de
Crédito, la Compaififa General Aéreopostal, etc. Enla primera,
el Estado francés posee 175 millones de capital, en un total
de 216; en el segundo, aporté el Estado goo millones de fran-
cos, recibiendo, en cambio, el activo y las reservas sociales;

+que administra un Comité designado por el Ministerio de Ha-

cienda; en el tercero, el Estado ha desembolsado mds de 2.000

millones de francos, que compensa nominalmente con un

gc;ntrfl eficaz sobre la nueva entidad cesionaria de la quebra-
> .etc:
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mixtas que sustituyen explotaciones anteriores de
capitalismo puro. Porque a veces sirve la empresa
mixta para promover una actividad que de otro modo
habria quedado inédita. Tal es, v. gr., el caso de las
grandes explotaciones hidrdulicas que Espafa y otros
paises subsidian con garantfas de interés o préstamo
a largo plazo y bajo costo. Tal, asimismo, el de las
construcciones de viviendas baratas o econémicas,
etcétera, etc. En todos ellos, la empresa mixta engen-
dra un negocio que el capital privado es incapaz de
poner en marcha por sf mismo. No hay, pues, proble-
ma. Pero en nuestro sentir, tampoco lo hay en los
otros; a saber, en aquellos en que la empresa mixta
ha venido a reemplazar empresas capitalistas s#ric-
10 sensu.

¢Dénde estd su tendencia socializadora? Socializar
es: primero, dar a la Colectividad el dominio de los
medios de produccién; segundo, sustituir el fin de
lucro por el objetivo social. Ahora bien; en las empre-
sas mixtas auténticas —Campsa, Banco de Espana, et-
cétera—, ni desaparece por completo la propiedad
privada de los medios de produccién, ni se suprime
el afdn de legitima ganancia. Lo que hay es, por un
lado, aportacién bilateral —del Estado y de los par-
ticulares— de capital; por el otro, dosificacién pru-
dente del objetivo publico con el privado. Tan es asf
que —Ila observacion, curiosisima, estd hecha por A.
DE GOULEVITCH (108) — la estructura de Economfa
mixta ha servido para reinstaurar un cierto estilo de
capitalismo privado en el seno de la Economia sovié-
tica. Desde este prisma, la empresa mixta aporta
un freno al Capitalismo financiero, y en cuanto lo

(108) A. DE GourLEviTcH: Les concessions et les Sociétés
mixtes en Russie soviétique. Rev. Economique Inievnationale,
noviembre, 1925.

_164_



desposea de acritudes hirientes, le prestard un mavor
equilibrio, del que es muestra la compensacién entre
el interés minimo que suele asegurarse al capital in-
vertido y la absorcién del superinterés por el Estado.
Por este camino, el Capitalismo queda resr=liado en
su esencia y amputado en su hipertrofia, con’ benefi-
cio por duplicado: para sus titulares, de un =y, y para
la colectividad, por el otro. :

No negamos, sin embargo, un cierts 1iesgo anejo
a la férmula si llegare a generalizarse, como en Ale--
mania y a cierta distancia en Italia, porque acaso
proporcionaria al Estado un verdadero aprendizaje
de las tesis colectivistas, creando hdbitos y aun he-
rramental de esta indole. Sin embargo, el riesgo es
menos punzante de lo que a primera vista parcce,
porque en las empresas de Economia mixta se con-
trapesan la ingerencia estatal y el factor privado com
juego de reciprocos influjos. Si sélo las rigiese el Po-
der publico, serfan empresas puras de capitalismo
estatal. Caso muy distante y distinto. El que exami-
namos supone una gerencia comanditada por el Es-
tado y los particulares, y siaquél se persona con todo
el peso decisorio de su prerrogativa, éstos lo hacen
con el de su flexibilidad técnica y espiritu de inicia-
tiva. Del feliz concierto entre ambos factores naceran
frutos que serfan incapaces de lograr por sf solos nin-
guno de ellos. Especialmente el Estado, porque, con-
fiado a su propia burocracia, casi nunca crearfa ex-
plotaciones vivas y rentables.

En definitiva, pues, la empresa mixta nos parece
un progreso social, jurfdico y aun politico, con efi-
ciencia econémica a todos los efectos, incluso el de
coordinar el capitalismo financiero con los anhelos
de justicia social que cada dfa laten mds vigorosamente
en la conciencia publica. Dijo, pues, una gran verdad
0, més exactamente, acerté plenamente en su pro-
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néstico el Profesor SOMBART cuando presentaba la
Economia mixta como una de las formas econémicas
del porvenir. Lo es ya del presente.

G) CAPITALISMO Y FORMAS ECONOMICAS NO CA-
PITALISTAS. —No todo es Capitalismo en la Econo-
mfa contemporanea. Segin SOMBART (109), el Capi-
talismo absorbe una parte minoritaria de la pobla-
cién; apenas el 30 por 100 en Alemania, el 40 por 100
en Norteamérica, o el 30 a 40 por 100 en toda la Eu-
ropa Central y occidental. Incluso un gran sector
de lo que se llama proletariado vive al margen del
Capitalismo estricto, y enrolado a sistemas de ex-
plotacién no capitalista. Estos son, concretamente,
el artesanado, precursor, y la Cooperativa, secuela
del Capitalismo. Las empresas mixtas no estan fuera,
sino dentro del sistema, como acabamos de ver, y
més aun las empresas publicas (Regies), de estruc-
tura netamente capitalista, aunque su titular sea el
propio Estado.

La Economia rural representa en el mundo, segin
los datos acumulados por SOMBART —en la gigantes-
ca obra de este Profesor lo mas importante es su cau-
dal estadistico —, no menos de 200 millones de uni-
dades de explotacién, con I.000 a I1.200 millones de
seres humanos: jdos tercios de la poblacién huma-
na! Este sistema econémico se caracteriza por la au-
tonomfia, el equilibrio, la seguridad —algo en entre-
dicho durante estos afios de crisis, por la caida ver-
tical de los precios agricolas — y el espiritu de orden
y tradicién, baluarte firmfsimo contra la avalancha
revolucionaria. La razén de ser de la estabilidad so-
cial que disfruta Francia est4 en su modesta burgue-
sfa rural, fundada sobre la aleacién del trabajo fa-
miliar con la pequefia propiedad. Por lo que respecta

(109) SomBART, 0b. cit., tomo Il, pig. 460.
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a Espafia, notorio es que en aquellas comarcas en
que existe ese tipo de burguesia rural domina un sen-
.tido politico de serenidad, sustituido por el de revuel-
ta alli donde el gran terrateniente ha de enfrentarse,
-vis @ wvis, con ingentes masas jornaleras, deshereda-
das de la tierra. La reagrarizacién de Europa debe
enmarcarse en ese cuadro cincunspecto del predio
familiar, excepto cuando razones climatolégicas o
agronémicas —soberanas en tanto no las puede trans-
formar el genio humano — exijan el cultivo intensivo
en gran escala y con médulos industrializados. Ver-
dad ésta que no puede olvidarse en Espafia, pais do-
tado desigualmente por la Naturaleza, que ha derra-
mado el sol y el agua sin ningin sincronismo, y de
ahf gran parte de nuestras desdichas sociales. Nétese
que el respeto a la burguesia rural media gana ya la
mentalidad socialista, al menos fuera de Espaiia.
(En nuestra patria, no, todavia. Recuérdese el empe-
fio del partido socialista durante la elaboracién de
la ley de Reforma Agraria por crear coloncs del Es-
tado, en modo alguno pequefios propietarios.) Los
programas mas recientes de accién socialista consa-
gran la licitud y, sobre todo, la fecundidad econ6émi-
ca del pequefio propietario. Tal el del partido belga,
que DE MAN razona con franca nitidez: «(Hay que na-
cionalizar el sector de capitalismo monopolista —
dice — y respetar el de economia libre o privaday.
Y en este segundo, al lado de la Economia capita-
lista no monopolizada de hecho —también respeta-
da — existe el de «economia auténomar, o sea, empre-
sas en que coexisten la propiedad de los medios de
trabajo y su uso. ¢Cudles son estas empresas? «El pe-
quefio agricultor, el pequefio artesano, el pequefio
comerciantey (110). Para esta forma de propiedad

(110) Henri DE MAN, ob. cit., pdg. 19.



Henri DE MAN pide estimulo y proteccién. Y el plan
socialista britdnico (r1x1) pide respeto para la tierra
de los pequefios agricultores, aunque todos habrdn de
acomodarse a las directrices del plan nacional. Esté
o no dentro de la ortodoxia marxista esta novisima
tendencia oficial, que antafio también se abocetd en
algunos tedricos del socialismo francés, como GUESDE,
es lo cierto que se acomoda a las directrices econémi-
cas del Catolicismo social, también entusiasta de
la proliferacién de la propiedad rural. Esta forma eco-
némica no es capitalismo, es puridad. Es precapita-
lismo, si se acepta la tecnologia de SOMBART. Pero
serd también postcapitalismo, porque, cualesquiera
que fueren las peripecias futuras del sistema capita-
lista, el mundo ganard acrecentando y difundiendo
ese estilo de artesanado agrario, cuyo porvenir se
nos antoja claro.

Parrafo aparte, aunque breve, merece la otra for-
ma extracapitalista: Cooperatismo. Su desarrollo es
vario en el mundo, pero nunca alcanza altos porcen-
tajes con relacién a cada Economfa. La Cooperacién
del crédito parece aclimatarse més especialmente en
Alemania, como la de la produccién agricola en Dina-
marca y la del consumo en Suiza o Inglaterra. En todo
caso, sin embargo, las estadisticas registran curvas
de crecimiento intermitente e inseguro. Por esta zona
extracapitalista no se advierten ni grandes frutos ni
amplio horizonte. Y podria haberlo, sin embargo, en
un aspecto: cuando las cooperativas de consumo as-
pirasen a la produccién de sus propios géneros. Esto
serfa nada menos que ¢l germen de una organizacién
econémica supracapitalistay —seglin SOMBART (112).
Pero de ello s6lo hay atisbos esporadicos y anémicos.

111) LIGUE SOCIALISTE, ob. cit., pag. 15.
1I2) SOMBART, obr. cit., t. II, pig. 505.
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H) CAPITALISMO Y NACIONALISMO.—Es Inglate-
rra la cuna del capitalismo industrial. Inglaterra es,
a la vez, solio del librecambismo. Hoy, Inglaterra
vive en franco proteccionismo y el Capitalismo bri-
tanico se repliega de fronteras adentro. Las emisio-
nes de valores extranjeros son casi insignificantes
en la City londinense. Es que para que haya expansién
capitalista se requiere un ficil intercambio econémi-
co. La tendencia a la autarquifa nacionaliza fatal-
mente, no sélo la Produccién, sino también el Crédito
y el Capital. Pero el capitalismo enclaustrado, al re-
cortar su horizonte, merma el impetu y afloja el ins-
tinto de iniciativa. Desarrollando, en cambio, la de-
manda de amparo estatal. Aranceles altos, primas,
participaciones financieras, garantfas de interés,
toda la gama del subsidio de Estado irrumpe en el
seno de las empresas privadas, acomoddndolas cada
vez mds a un ritmo de control preparatorio de la es-
tatificacén.

El Capitalismo nacionalizado se presenta ante
nuestros ojos con perspectiva ya actual y por mucho
tiempo ineludible. No se atisba, en efecto, el momen-
to en que podrdn caducar los rigorismos proteccionis-
tas imperantes en el mundo entero. Pero ese Capita-
lismo, falto del impulso febril de expansién que an-
tafio le dominaba, decae, mds que en la molicie, en
la abulia. Se hace comodén, placido y casi recoleto.
- Paraliza la iniciativa, fuente eterna de todo proceso
superador., O la supedita al concurso previamente
conquistado del Poder piblico. La etapa de crisis que
estamos atravesando se caracteriza por el declive
de las iniciativas privadas, y el auge de las que en
una u otra forma descuentan la cooperacién estatal
del Poder publico. Pero ésto no se logra gratuita-
mente. El Poder publico condiciona y ordena. En-
tramos asf en la Economfa dirigida.
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El Nacionalismo econémico implica la Economia
dirigida. Una Economia expansionable, rechaza toda
clase de frenos. La Economia autdrquica, los necesita
por naturaleza. Porque no se puede organizar sin
mando Unico, normas netas, caminos claros y meta
definida. Quiérase o no, se va a eso. Se estd en eso. La
debilidad del Capitalismo se traduce en intervencio-
nismo ascendente. Italia, siguiendo una férmula apli-
cada en Espafla en 1927, promulga en 12 de enero
de 1933 una ley que exige la previa autorizacién del
Gobierno para implantar nuevas industrias o ensan-
char las establecidas. CAILLAUX comenté a la sazén,
en, términos propicios, esta innovacién, verdadera-
mente audaz a los ojos de cualquier empedernido
liberal. Hoy, triunfa en muchos paises, aunque no en
todos los sectores. La contraccién de los cultivos de
trigo o vino, es fiel parodia de la ley italiana. Y sé6lo
se concibe en trance de estrechez. Viviéramos momen-
tos de holgura, y nadie pensaria en achatar el utilla-
je o el volumen de la Produccién, ya industrial, ya
agraria. En puridad, esas disposiciones legales han
sancionado un rudimento de malthusianismo econé-
mico. Es muy posible que vaya g\?r ahi, durante lar-
gos aflos, la Economfa mundial. No lo predice tersa-
mente SOMBART, que tantas otras cosas anuncia; con
fuerza légica, muchas, y con inexactitud evidente,
otras, como por ejemplo, el decrecimiento de la po-
blacién humana, fenémeno no contrastado en la De-
mograffa. Modestamente, sin embargo, nosotros
vaticinamos la paralizacién relativa de los utillamien-
tos industriales, mientras el genio humano no alum-
bre nuevos inventos de trascendencia mundial.

I) CAPITALISMO Y SUPERCAPITALIZACION. —E] ca-
pitalismo de nuestros dias soporta un fardo pesadi-
simo desde la gran guerra. En la algarabia de la paz,
el Capitalismo se hipertrofié. El ritmo de las emisio-
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nes se hizo febril. Las primeras devaluaciones mone-
tarias no pudieron evitar ese fenémeno, porque lo
precedieron en gran parte. Las devaluaciones de 1931
y aflos sucesivos, tampoco lo corrigen, porque al no
ir acompafiadas de inflacién, sélo actdan en los pre-
cios exteriores, no sobre los interiores. En consecuen-
cia, un alto porcentajec de empresas arrastra el lastre
de un capital superabundante. Asi en acciones como
en Obligaciones. La etapa de transito que vivimos
exigird elreajuste. Se estd haciendo ya. Por medio de
amputaciones quirtrgicas, tan dolorosas como ine-
ludibles. Acaso, también, milagrosamente curativas.
Lucien RoMiER ha dicho en una interesante confe-
rencia que la crisis actual es muy satisfactoria, por-
que s6lo se progresa en los periodos de crisis: «El ca-
pitalismo —exclamaba — se salvard porque sufre, y
si no sufriese, estarfa perdidoy. La observacién nos
arece exactisima. Y la receta estd en marcha. Desde

orteamérica a Italia, se ha procedido a desguazar
los armamentos capitalistas exagerados ¢Medios?
La reduccién del capital acciones, cuando no su ex-
tincién por pérdida total: y la conversién de la Deu-
da social, o sea Obligaciones, mediante rebajas de
capital, de interés, o de ambas cosas a la vez, y no
siempre con caradcter voluntario, pues en algin pafs
—Alemania — se han dictado normas para hacerla
obligatoria en la vida industrial (113).

Esta fase de saneamiento capitalista, se comple-

(113) En Francia —Decretos Laval—, en Norteamérica
y en otros pueblos, se han reducido obligatoriamente las car-
gas hipotecarias que pesan sobre la propiedad agricola y aun
sobre {Ja. urbana. Estas medidas no son precisamente descapi-
talizacién, sino desgravaciones acordadas a favor de las clases
sociales m4s directamente afectadas por la caida de precios.
Aunque en el fondo se asemejen, su entrafia doctrinal es bas-
tante diferente de la que poseen las de descapitalizacién pro-
piamente dicha.



mentard con disposiciones de orden policfaco-finan-
ciero. No es admisible, en efecto, la plena libertad de
emisién de capitales. Controladas ya de modo direc-
to, en los paises gran capitalistas, las emisiones de
caracter internacional, antafio enteramente libres,
lo han de estar, en breve plazo, todas las restantes.
En Espafia se ha intentado en 1927, primero, y en
fecha mds préoxima, por segunda vez, organizar una
Estadistica de las emisiones privadas. Bien estd, pero
es poca cosa, si s6lo ha de servir para tomar nota de
ellas. El Estado debe asumir una misién tutelar, de
vigilancia y prevencién, sobre la creacién y circula-
cion de capitales.

En resumen, el sistema capitalista, en cuanto con-
sorcia la Técnica, el Capital y el Trabajo para la rea-
lizacién de los fines humanos, ni estd en quiebra, ni
parece proéximo a sucumbir. Han fracasado sus rea-
lizaciones exageradas, su falta frecuente de ética,
sus procedimientos antisociales. Necesita freno, pon-
deracién, espiritualismo, prudencia. Nu es incompati-
ble con otras formas extracapitalistas. Facilita Ia
evolucién incesante hacia f6rmuias de mds equitati-
va redistribucién de la renta. Permite y aun asegura
la continuidad del progreso técnico conquistado por
el hombre en el dltimo siglo.

Segin SoMBART, el nuevo Capitalismo (114), al
hacerse mds normalizado, més organizado y mas es-
tatico, pierd= caracter natural, individualismo y di-
namismo. Hay en la sintesis, excesiva sobriedad. In-
dudablemente, el Capitalista futuro trabajard con

{114) ‘4B. S. CHLEPNER: L'avenir du Capitalisme. (Rev. de
U'Institut de;Sociologie, enero-marzo de 1933.)



senor horizonte y menor libertad; pero también con
menor concurrencia. Lo primero le hard menos in-
quieto, mds sosegado. Lo segundo le obligara a pasar
por las horcas caudinas del intervencionismo estatal,
tinico resorte compensatorio de la moribunda libre
concurrencia. Pero, entiéndase bien, el nuevo Capita-
lismo, aunque sea mds orgdnico, descansara sobre la
iniciativa individual. Ella serd siempre su cimiento, su
raiz vital. Es posible, y quizd sea necesario —lo es,
sin duda, en muchos casos — encauzarla, dirigirla.
Lo que no cabe es suprimirla. El dia que tal ocurra,
habrd muerto el Capitalismo auténtico. Aunque sub-
sista en estilo estatal. Pero un Capitalismo de Estado
no tiene ninguna de las ventajas y acrece todos los
inconvenientes que puedan acompafiar al Capita-
lismo privado.

Finalmente, en la nueva era del Capitalismo domi-
narédn la Produccién frondas de maxima equidad. Siem-
pre ha de haber rangos econémicos desiguales, pero
el progreso consiste en dos cosas: una, acortar la dis-
tancia entre los distintos rangos; otra, facilitar el
paso ascensional de los inferiores a los superiores.
Todo ello, en definitiva, exige un Estado diligente,
imbuido de santa espiritualidad cristiana, y capaz de
lievarla hasta la médula misma de la vida econémica.
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