LAS

DEVALUACIONES
DE LA MONEDA

Entre los varios indicios que revelan
la relativa prosperidad de que actual-
mente goza nuestra Patria, no es uno
de los menos claros el del alto valor de
la moneda.

Y tanto o mas que el valor del bo-
livar, llama la atencién su bien cimen-
tada estabilidad internacional.

Pasan los afios y ©l cambio de 3,35
bolivares por délar se mantiene incon-
movible. .

Es mas de admirar esta permanen-
cia, cuando se la compara con los vai-

~venes y merma de valor -devaluacién-
a que han estado sujetas tantas divisas
europeas o americanas.
- No have mucho tiempo, en un suel-

. to del mes de mayo en “El Universal”,
José Vasconcelos, publicista mejicano,
estudiaba “Las devaluaciones de la Mo-
neda” con especial referencia a los pai-
ses Centro y Suramericanos. Y se la-
mentaba de “...que este problema fun-
damenta! del cambio nho haya sido moti-
vo de mas estudios y ponencias en las
recientes conferencias econémicas - de
nuestro Continente”,

Vamos, pues, a aportar nuestro gra-

.‘nito de arena a la solucién de este pro-

.+ ¢ ~Dblema: " A~la vez. que.itejiendo un co-
_ mentario, corregimos y completamos las

. 1deas de Vasconcelos.
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Comencemos~por presentar el panora-
- ma - quefofrecmn'nuestros paises,- ‘divi-

", 7~ ; diéndoles en.tres categorias.: ¢ .- et
14+ . Paises,de-moneda.equivalente al do-
T lar: Cuba, Guatemala, Panama, Repi-
P blica Domlmcana 100 pesos o balboas,

“ete; *corresponden poco ‘mas o menos a
e Ty n100°@6lares Lo iR ok e
4 Paisesxde:monéda relativamente ialta:
. wa Y +7 Venezuela, Colomb1a, Uruguay, San Sal-
vador cuyos camblos oscllan entre 23 y
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35 ddlares por 100 unidades de las mo-
nedas respectivas.

Palses, en fin, cuya equivalencia con
el dolar es “catastréfica’™: Méjico no ob-
tiene por 100 pesos sino 8 doélares; Ar-
gentina, en el mercado libre oficial has-
ta 7,24, pero en el paralelo tan sélo
3,47; Brasil, menos todavia, 1,40 y 1,22;
por ultimo Chile que necesita pagar
370 pesos para conseguir un délar.

Hemos hecho westa presentacion, si-
guiendo las indicaciones de Vasconce-
los. Pero quisiéramos advertir inmedia--
tamente al lector del engafio en que
puede incurrir al pensar, segun ella,,
que el valor o solidez de la- moneda na-’
cional se mide por la pura equivalencia
numérica de las unidades monetarias
requeridas para obtener un délar u:
otra moneda internacional de referen-
cia.

Asi, muchos se equivocan pensando"

que la moneda inglesa es mas fuerte
gue la norteamericana, o que el peso
cubano le es igual, porque para comprar
una libra hay que conseguir casi tres

dolares, o basta con dar un peso para.

conseguir un délar.

El error estriba en considerar como
fundamental la cifra 0 nimero total de
unidades monetarias emitidas por las
autoridades de un pais. Cuando absolu-
tamente hablando esa cifra importa bien
poco.

Si mediante un decreto-ley se em-

pefiara un Gobierno en afiadir un cero
mas al nimero westampado en cada uno °

de los billetes o monedas en circula-
cién, las cosas habrian quedado tran-

quilamente en su punto, pues habria

sido exactamente proporcional la modi-

ficacién experimentada por todos los de- :

tentores de dinero. A la vez que a to-
dos los billetes, hubiera habido que ana-

dir un cero a todas las nominas de

sueldos y salarios. Y bien poco tiempo:
habria sido necesario para que los co-
merc¢iantes agregaran también el magi-
co cero en los cartelitos anunciadores:
de los precios.

Inversamente, quizds ganaron mucho -

algunos -Gobiernos, ‘como” los “de- Fran-
cia, Italia o Chile por -ejemplo, én su-
primir .un .par..de ceros en todos sus
billetes.. lSon casi astronomlcas las c1-
fras qizte en ©sos palses hay que mane—
jar para contar sus“haberes! ;No-aho-*
rrarian algunos “gastos zburocraticos ‘al-
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asentar las partidas de sus-balances en- -

millones o miles,_
hacerlo por billones ?’

en lugar de tener que

[

- Pero en ambds ¢a$o0s,* ‘ora sexanadlera‘i’r !
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un cafo;sora se amputaran‘dossénzlarci-1ig afrsre

frasde los -billetes, -el =poder -global ‘deA
compra de la naclén‘permanecerla
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variable. Unicamente habria sido ' divi- _

dido por diez, o multiplicado por cien,
el valor real del signo monetarlo uni-
dad.

Si antes —en el primer caso— con
un peso se obtenia un pan, o digamos
un délar ,ahora habria que pagar diez.
Pero también resultaria igualmente fa-
cil ganar ahora diez que antes uno!

Y si en el segundo caso, habia nu-
méricamente menos pesos, francos o li-
ras en circulacién, también seria ver-
dad que bastaria ahora con dar 3,70
pesos chilenos para comprar un délar,
cuando antes habia que pagar 370.

Quede, pues, bien sentado que el me-
T0 nivel absolute de signos monetarios
emitidos —y por lo mismo la pura equi-
valencia numérica de una moneda con
otra— s indiferente. Aquel no influye
en el poder global al nivel inalterado de
bienes y servicios, mediante una varia-
cién nominal de los precios.

i Cuales son, pues, los factores deci-

sivos en el valor de la divisa, sobre .

todo intarnacionalmente comparada ?

“Es curioso observar —prosigue Vas-
concelos— que la relacién entre el cam-
bio y la riqueza potencial de las nacio-
nes americanas no es equivalente. Na-
ciones pobres tienen monedas de alto
valor, en tanto que paises mas ricos,
Brasil y Argentina, padecen cambios
monetarios que no corresponden a sus
potencialidades econémicas”.

* Un poco nos extrafia el asombro del
autor. No vemos razén para medir el
valor actual de una moneda con la ri-
queza potencial de la nacién. Poco im-
portaria que el subsuelo fuera rico, el
llano o la pampa feraz, la selva virgen

¥ productiva, si la poblacion —siendo.

€scasa o perezosa— no explotaba con
ardor 'sus recursos, no convertia en rea-
lidad y riqueza actual sus potencialida-
des econdémicas.

Pero demos por supuesto que en los
casos enumerados, o en otros parecidos,
como los de Chile y Bolivia, la riqueza
potencial se haya ya transformado en
toneladas de mineral de cobre o esta-
1o, en kilos de maiz o de trigo, en sa-
cos de café, o en becerros bien ceba-
dos, ete.

;Cémo explicar entonces las deva-
luaciones, las pérdidas de valor, sufri-
das por las monedas de los referidos
paises ?

Nuestro autor dirige con acierto su
mirada hacia “los erreres administra-
tivos de los Gobiernos...; el cambio ar-
gentino se vino abajo... por el increi-
ble despiifarro que se produjo durante

T

el primer pelriodo del Gobierno del Ge-
neral Perén’. Que el cruceirc brasile-
fio valga apenas cinco centavos de doé-
lar, “se expllnca por los derroches de la
Administracién del Presidente Vargas
y la corrupcién politica que en los ul-
timos afios ha padecido el pais”.

Y el autor, como mejicano, se expla-
ya a su saﬁor en narrar los avatares
del Dpeso, at!ribuyéndolos a la torpeza
y corrupciéﬁ de las Administraciones
que en “continuismo de complicidad”
se han suce]dido desde los tiempos de
Calles hasta) nuestros dias.

Gran razon tiene Vasconcelos al de-
nunciar esta causa primerisima de la
mayor parte de las devaluaciones mo-
netarias que‘ en los dltimos tiampos ve-
nimos conoc1endo

Desde qué la moneda fiduciaria —el
papel no réspaldado por las reservas
oro— hizo su aparicién en el escenario
econémico, por hacer honor a su nom-
bre, quedo (a merced de la confianza
que los gobiernos merecieran. Son ellos
en efecto lds wltimos responsables del
volumen de |la circulacién. Pero la con-
fianza se gana con hechos, mas qu= con
palabras o |buenas intenciones. Y ;en
qué se apoyara la moneda, cuando has-
ta las intenciones sean torcidas?

Por mas |[que los economistas teéri-
cos proclamaran que los Bancos Nacio-
nales debian operar como Cajeros y no
como Banql':eros del Estado, lo cierto
es que cada|dia fué mayor el dominio de
los Gobiernos sobre el Banco Central,
y méas a mas frecuentes los créditos
publicos qué de él recabaron.

Frente a|la insaciable avidez de los
Departamentos Ministeriales, el titular
de Hac1enda’1 se encontrd siempre esca-
so de recursos, y los Consejos de Mi-
nistros se mostraron demasiado débi-
les. ;Es tan. dificil hacer economias con
el dinero de todos! Lo cierto es que
no bastand'o con las asignaciones del
Presupuesto Ordinario, se hizo cosa
ordinaria el{votar Presupuestos Extraor-
dinarios. Dq los déficit parciales se pasé
al crédito adicional, hasta desembocar en
el des'equlhbrlo financiero y en la rei-
terada em|‘|6n de moneda fiduciaria.

El escandalo surge, cuando las su-
mas que dé esa manera subrepticia el
Estado crei y se apropia, son mal em-
pleadas. Cu’ando en su distribucién im-
peran crlteﬁos politicos o de pura .pro-
paganda, mas que exigencias de orden
econémico 0 motivos de interés nacio-

nal. ;Aqui de lo torcido de algunas in-

.tenciones!

Entonces, si, se da fatalmente en el

circulo vicibso, 0 mejor, en la espiral

inflacionista incoercible. Los apremios
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monetarios del Gobierno hacen girar 'la

manivela de las prensas y el Banco le
proporciona billetes nuevecitos. Como
ha sido tan facil conseguirlos, son mas
“generosamente” prodigados. Al difun-
dirse en la circulacién, y en abundan-
cia, ponen en marcha el mecanismo de
los precios. Suben éstos, y forzosamen-
te, aunque con algin retraso, subiran
también los sueldos y salarios. Subida
de precios, de sueldos y salarios, que
encarece las contratas del Estado y
Vuelve a replantear a éste los mismos
problemas monetarios. '

El lector tendra sumo cuidado en re-
flexionar en la acusada diferencia que
media entre este aumento sucesivo de
la circulacién, nacido a impulsos de las
dificultades pecunarias del Estado, y
aquel otro hipotético que al principio
imaginabamos, cuando por un decreto
el Gobierno instantianeamente centupli-
caba el caudal puesto en circulacién, y
dividia por cien el valor real del signo
monetario unidad.

Entonces, la medida era, o podiamos
suponerla, refleja. No acarreaba conse-
cuencias lamentables, por implicar una
modificacién exactamente proporcional
para todos los detentores de dinero. En
tal caso —aunque el volumen de la pro-
duccién permaneciera invariable y no
se expansionara a una con el de la mo-
neda— la consiguiente subida nominal
de los precios aparecia como . inocua.

No sucede lo mismo ahora. El Go-
bierno obra por imposicién de sus des-
aciertos o mala administracién. El rit-
mo de produccién serda lento, y -el de
la emisién fiduciaria rapido. Lo que
desarticulara el sistema de precios.

Se podrad hacer frente a los prime-
ros apremios con la adquisicién de los
billetes nuevamente emitidos. Pero es-
tos son inmediatamente desembolsados
para el pago de los acreedores, que es-
tan muy lejos de ser todos los ciuda-
danos, ni todos en proporci6n de sus
haberes precedentes. De ahi que el cau-
dal monetario se difunda con desigual-

dad, y consiguientemente la subida de’

precios pese con notable diferencia so-
bre las diversas categorias sociales. El
desequilibrio puede ser de una injus-
ticia notoria y flagrante.

Cierto, que mejoran la posicion los
productores, todos aquellos que tienen
algo que ofrecer a cambio de dinero. Y
esto podria estimular una produccion,
y aun hacer ver que en muy determi-
nados casos una inflacibn moderada no
seria perjudicial. . » ’

Pero también es verdad, que general-

mente, y mas tratindose de la infla-
cién incoercible que. al presente exami-

famos, salen ganando los deudores y
perdiendo todos los acreedores. Presta-
ron éstos su dinero cuando valia algo,
y lo reciben ahora que vale menos.

Los poseedores de rentas fijast los
asalariados, cuya remuneracién sigue
de lejos los precios, ven con espanto la
elevacion del costo de la vida.

No hay, por otro lado, medida como
la inflacién continuada para minar en
su base el espiritu de ahorro. ;Para
qué guardar su dinero, si el dia de ma-
fiana ha de valer efectivamente la mi-
tad que hoy?

Y ;a qué quedan reducidas todas las

reformas sociales hoy dia propugnadas:
seguros de invalidez por accidentes de
trabajo, pensiones de retiro obrero, si
las prestaciones fueron calculadas se-
gun la tarifa de sueldos y salarios en
su dia devengados, y luego la inflacién
se encargd de aminorar su poder ad-
quisitivo ?

En fin, pocas maneras hay mas fi-
nas de llevar a cabo una expropiacién
forzosa, que la de indemnizar al pro-
pietario con sumas de dinero nueve-
cito al que la inflaciéon va royendo su
mas intima sustancia.

Con ello, nadie se extrafiard que ta-
les- aventuras o desventuras econdmi-
cas provoquen reflejos de indole politi-

ca y social. No serd necesario evocar -

acontecimientos recientes de la historia
brasilefia o argentina...!

Por algo clamaba Lenin: “Si queréis

acabar con una nhacién burguesa, haced
que se desboque el caballo de su mo-
neda’”,

Examinemos —ademéis de esos des-

ajustes internos— los efectos de la in-

flacién en el campo del comercio exte-
rior -y del valor internacional de la
divisa.

Hemos indicado que el proceso mone-
tario” acumulativo incrementa demasia~
do facilmente la fortuna de categorias
determinadas de personas. Es natural
que sintiéndose mas ricos quieren gas-
tar su dinero en compras al extranje-
ro, pues la inflacién forzé los precios

nacionales muy por encima del nivel

general que la competencia impone en
los mercados exteriores. Fenémeno este,
que a la vez que estimula la importa-
cién, frena las exportaciones, y con-

duce irremisiblemente al déficit de la -

balanza comercial. El déficit mantiene
elevada la demanda de divisas extran-
jeras, encareciendo su precio, es decir,

elevando el curso del cambio, o lo que,
_es lo mismo, despreciando la moneda.

nacional. . . :
En semejante coyuntura quedan abier-
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tos dos caminos a cual mas tortuoso:
La reglamentacmn del' comercio ex-
terior, o la devaluacién de la divisa. _

La reglamentacién del comercio, .con
el papeleo. administrativo de licencias
Yy cupos importables, tan propicio a la
corrupcién y al favoritismo, y el con-
trol de la divisa, con el establecimiento
de multiples cambios diferenciales y la
aparicion del mercado negro de las mis-
mas. . .
En fin_la devaluacién de la moneda,
consagracién legal de su ruina. Que si
era inevitable y se ha estudiado con cui-
dado el porcentaje reguerido por el des-
nivel de precios interiores y exteriores,
o la direccién de las corrientes comer-
ciales, puede suponer un nuevo y buen
punto de partida.. Pero es lo malo, que
en muchos casos, cuando se recurre al
supremo arbitrio de la devaluacién, no
se toman al mismo tiempo las medidas
represivas de los brotes inflacionistas
que la hicieron necesaria.

Y asi, cada Ministro de Hacienda, al
fin de su mandato, deja el Tesoro Na-
cional “no sélo exhausto, sino preparado
para no poder resistir el siguiente gol-
pe inevitable a su estabilidad: la des-
valorizacién niimero tres o cuatro, y asi
sucesivamente. ;Hasta cuando?”

MANUEL PERNAUT, S.

,,

Quedan aclaradas, con este comenta-
rio, algunas|nociones fundamentales, Al
mismo txempo hemos puesto de reliéve
una de las causas mas influyentes en la
inflacién y ’en las devaluaciones mone-

tarias de ella derivadas.

Sin embaligo, —como del asilo de ali-

neados decia el loco: “Ni son todos los
que estan, ni estan todos los que son”—
también deﬂemos afnadir nosotros: ‘“Pai-
ses hay bien gobernados, que se vieron
inducidos a. devaluar, y otros sin em-
bargo con malisima administracién que
no lo hicieron”.

“Chile —nos ilustra el propio Vas-
concelos— ’padece el mas catastréfico
de todos los sistemas monetarios actua-
les, y Chile, por 10 menos en relacién
con el resto del Continente, es un pais
bien gobernado.

No sera | necesario especificar nin-
gan pais de peor administracion, y cuya
lelsa sin embargo, se haya mantenido.
El nuestro Jal menos conocié tan para-
déjica situaéién durantz el Gobierno a-
zaroso de Accién Democratica.

Razones, | mas intimas todavia, tiene
que haber |para explicar este secreto.

Veremos ’de exponerlas y comentarlas
en un préoximo articulo.
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