L -patrén-oro ha, muerto pere muerto

: todavia batallas que seran. otras tantas der‘mtas pa=
ra el buenf ord@n_.ge-_;lg} ggencania mundial.

Ingleses y angloamericanos, conscienles de que na -
posible restaurar el pairén orvo en su forma cldsica, pie-
tenden Lacer una nueva edicicn de él, en que a la accién
caega del oro se sustiluya la i tcrvem:um deliberada
un érgano iniernacional. Con ellp. se¢ perderig la-princi-

yal ventaja que, en medio de sus inconvenientes, se le -
puede Teconocer ai viejo sistema: sw aqulomalismo, En lu-
gar de ese_ auto?*mh&mo surge un cénclave represenla~
tivo de ideas e inlereses enconlrados, cons todas las des-
: inliigas -que se agitan alrede-

Ly

conjlanzas, los receloE
dor de toda institucid DO, Y mds si maneja asun-
tos tan dir ectamc‘n!el,eiacmnados con los intereses ma-
teriales particulares de todos y-cada unp de los partici-
pantes, 4 en tortip de la cual se pueden agitar inlereses
privados menos respetables. '

_ La idea que, al parecer preside la reforma, es la de con- -
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A, tado g’anard% Y,
‘:1neufe rcaj‘usfes de paridadés:

¥

rible’ No admite normuat;
Enlonces; :qué és-lo quc
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r bros del .or gamsmo a\t‘enehmb ‘pahdn 0TQ-. fc-rmﬁl en el
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interior; ‘de” modo” que-? sts p‘ret‘rds se” u]usfen a los cam-
bios fijos en circunstancias tariables, ;cdémo se corregi-
rdn los desniveles pertinaces de los balances de pagos?
cHabrd de seguir indeflnidamente la liguidacicn de va-

“lores-extranjeros, -la- deswacionalizacién de los nacionales

gque encueniren compradores en el exlranjero y el endeu-
dantiente de unos paises en favor de olros?

Los movimientos de -orp no son ya un regulador eficaz.
come la crperiencia ha demosirado, wna erperientia que
tiene una erplicucién racional. Pero, sin algo que los re-
emplace, no hay regulacién posible. El plan americano
sugiere muchas dudas en cuanlo a-su- eficacia. Implan-
tado que fuera, los crecientes desequilibrios que Se obser-
varian en los pagos lUevarian sbligadamente al drgano in-

terventor a mgvrmc:as en la politica. interior de crédito

y monedg de los paises mds dibiles
financiera y- econdmicamente, inge-

Los problemas del cambio internacional
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‘rencias sempre vejaloiias por mucho
que se las. disfrazase con capa de
aconsejamientos técmicos, que, de mo
ser seguidos, comporlarian - represa-
lias de los paises acreedores y de ma-
yor polenciaiidad,

Sélp imponiendo tales restricciones,
0, en su caso, erpansiones en el me-
canismo de circulacidn y crédito, se
tendrig el equivalente de las conlrace
ciones y dilalaciones que antiguamen-
fe operaba el mrcanismo auiomditico
dsl palrdn oro cldsico. Lo cual uni-

siderar gque el mal: consiste en la accidn inmediatg y di-
recla -del -0ro, que es el medio de mantener esiables- los
cambios en el vie/o sisiema, y ‘no en el mantenimiento
mismo de esa estabilidad, gue constiluye su esencia’ Y,
a mi modesto entender, lo que ocurre es gue no hay po-
sibilidad de mantener cambios invariables siendo varia-
bles las circunstancias que determinan las relac'ones de
cambio; " Si se lograra fijarlos, cualguiera que fuese el mé-
todo utilizado, los inconvenientes del sistemg se harian
igualmente patenies. Y a cllos se agregarian fodas las
- desventajas que comportan los métodos artificiosos de re-
gulacion, ;
_El plan inglés semeja mds cornvieto de la inconve-
niencia, 0 siquiera de la imposibilided, de mantener cam-
bios fijos, y se esfuerza en independizarlos de las varia-
ciones propias de] oro. Pero enlonces el oro no constitu-
ye ‘mds que un estorbo que complicard las cosas, porque,
ademds de las variaciones de equivalencia de cada mo-
neda con el oro, habrd que regular constantemente la del
oro con la unidad internacional, de modo que se compen-
sen las alteraciones que tienda a- introducir en el mivel
de precios la variedad de valor del oro. El sistema inglés
recuerda la teoria del délar compensado de Fisher.
Parece que Keynes se propone maniener fijos los cam-
bios .sdlo y cuando los desequilibrios de -los balances de
pagos sean de un tipo circunstancial, de suerte que re-
sulten susceptibles de compensarse dentro de un perio-
do prudencial; y ésta seria la misién del drgano inter:
ventor. Los. desequilibrios mds permanentes se reajusta-
rian- mediante une alierakién de las paridades vigentes.
Lo que falla en tales casos es el crilerip de diferencia-
cién de unos y olros desequilibrios. Probablemente el 1ni-

co criterio- serd la persisiencia 6 pertinacia, lo cual dard

lugar a inlervenciones esporddicas que determinardn,’ én
vez de variaciones graduales,
pue econdmicamenle es peor.”

alteraciones por saltos, lo’

) ria, a los inconvenienies de ese sis-
tema, log que resultan de la limilacidn de soberania de
los paises asociados para regir sus respeclivas economias.

Ineluctablemente se planfea el dilema de cambios fijos
y precios inferiores sometidos a la reaccién propia de los
desequilibrios resullantes de esos cambios fijos, 0o cambios

- variables y -precios interiores lan sélo sometidos a oscilar
por causas autdclonas, Si se logra realizar el primer tér-

“cho tliempo,

mino del dilema, se 1&?111‘1&:1 todos los inconvenienies de
patrén oro, acrecidos y no atenuwados, Si no se logra, vale
mds dejar los cambios en liberiad de que se fijen por si
mismos y fluctien -al compds de las circunstancias, que
intenlar una regulacién artificial. imposible de llevar a
cabo con la eractitud que lo hace el libre jucgo del mer-
cado. _

Decia al prmc:pm que el pairén oro, no obstante haber
wmuerto neminalmente, causard fodavia muchas victimas.
Queria significar con esto que, avnque haya acabado pro
forma, de él nos quedard todavia por mucho tiempo el
prejuicio de que no se puede vivir sin cambios fijos, Para

mumerosos economistas exiranjeros y nacionales semeja

imposible todo comercio y toda relacién econdmicq inter-
nacional sin el pardmetro de un cambio estable. Para nos-
otros los espaiioles no debiera existir ese prejuicio, por-
gue lenemos la erperiencia de que asi hemos vivido mu-
.}'y ojald siempre como cnlonces!

Son buenos los cambios fijos, jqué duda cabe! AMas,
seémo fijarlos si no s2 han fijade previamente los facto-
res de los cuales dependen? Primeramente estabilicemos
las economias y' cuando o hayamos !ogrfz(lo los cambios
resultardn esiables ipso facto; aungue sean libres y no es-

tén sujei.os a ningun palron.



