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La moneda vy las rigideces econdmicas

Cuando los economistas que tienen mano en
los asuntos de la politica practica y los empiricos
de la IZconomia, volviéndose al pasado, tratan de
restablecer el viejo orden monetario, olvidan los
cambios que se han veriflicado en la economia
mundial durante los ultimos tiempos, Seria vano
liacer un examen critico de esos cambios; querd-
moslo o no, nos parczean bien o nos parezcan mal,
son un hecho que tenemos que aceptar, y ahora
se trata exclusivamente del problema légico de
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sistencia de Ia antigua ordenacion del dinero, o
si se lmpone una transformacion en las ideas v
cn la téenica consagradas por el uso,

Todo sistemn técnico con base racional impli-
ca ciertas premisas que condicionan su funciona-
miento, ¥ ¢ indudable que, si la realidad se se-
para de ecsos postulados, el sistema dejard de
funcionar adecuadamente,

[0l sistema monetario que venia rigiendo en
los grandes paises industriales se basaba sobre
posthilidades de adaptaciom de los precios. Si
un pais tenia precios muy altos en general, sus
importacicnes superaban a las exportaciones, o
cual determinaba un halance de pagos en contra
suya, un exceso de givos pagaderos en su mone-
da o, segun se dice en jerga bancaria, una oferta
exagerada de divisas de ese pais, que provocaba
su - depreciacion en_el mercado de cambios, En
timen de Jibre entrada v salida de orolcon el

Ins

(oo cual se podig recoger el excedente de divisas v

restablecer la paridad del cambio.

[Ello hubiera exigido ecantidades indeiinidas de
oro, de no existir un mecanismo de correceién del
desnivel de precios, se mecanismo lo ofrecia.
con arreglo a las tesis entonces imperantes, el
propio movimiento de oro. Apoyindose el régi-
men monetario de cada pals sobre sus existencias
de oro, la merma de ellas se¢ habia de traducir en
disminucion de la moneda circulante, v su incre-
mento en aumento de la circulacion. Lo primero
¢s 1o que vcurre en ¢l pais deficitario, y lo segun-
do en el de hajos precios v balance de pagos fa-
vorahle.

St admitimos, como admitia la Economia cli-
sica v muchos cconomistas actuales, que el nivel
de precios depende de la cantidad de moneda que
civenla, los efectos anteriores deben corregir ra-
pidamente ¢l desequilibrio existente, elevando los
precios en ¢l pais de precios bajos v haciéndolos
hajar en el de precios relativamente altos,

Lo que no se detienen a mirar mucho quienes
asit opinan. es que la posibilidad de ello depende
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de una propiedad de los precios que no se da cor
un hecho inconcuso: su elasticidad, la posibi
dad de variar sin ser causa de graves perturl
ciones en la Economia.

[.as precins se componen de coste v benefic
Esta altima parte es la que directamente se cc
trae o eéxpande por efecto de la variacion de"l
precios; puede legar hasta anularse y aun cc
vertirse—en. pérdida a expensas de aguella pa
del que oouwrre todos modos, como
amortizacion y los gasios generales invariable

caste de
z0lo cuando se excede ese Hmite resulta ul{l‘?j‘__ﬂ
veniente a la empresa cesar en la produccion ¢
proseguiria. Aun sin alcanzar tal limite, el efe
de Ia redoceion de los beneficios es desalentar
espiritu de empresa v las inversiones de nu
capital.

La clasticidad de aquella parte del precio
presentada por el coste vivo es mids escasa v
tendido a disminuir mucho a medida que ha s
intraducida la reglamentacidn del trabajo, «
s¢ ha acentuado espectalmente g partir de 19
merced sobre todo a la labor de la Oficina Int
nactonal del Trabajo, cuva finalidad era coor
nar la politica que se consideraba necesaria
obtener 1o paz social, paralelamente a la lal
que incumbia a la Sociedad de Naciones para
ganizar la paz internacional. Ni una paz ni o
se han logrado, pero ha nacido una abunda;
reglamentacion que ha limitado las facultades

las empresas para administrar libremente sus

dustrias, .

Dejando aparte los electos sociales, que
afectan directamente a nuestro problema, el
sultado de esto ha sido limitar las posibilidac
para el empresario de reducir sus costes adapt:
dose a Tas circunstancias, Antes, cuando éstas et
dificiles, =¢ aumentaba la duracién de la jorna
se reducian los salarios, se forzaba el rendimics
de los obreros y de las maquinas, se reducia
centidad de mano de obra, se comprimian los ¢
tos generales por el despido del personal no :
solutamente necesario. Naturalimente, ello sc
dricia en un mayor paro parcial, que reducia al
la capacidad adquisitiva del mercado, pero a co
de ello, se conseguia muchas veces el reajuste
fos costes a precios mas bajes, conjurande la |
ralizacion total de la empresa. .

Trahajar con pérdida es contrario a la eco
mia de la empresa, y aunque se tuviera la voh
tad o se impusiera la obligacion de hacerlo, a
larga es irrenlizable, porque acabaria con el
pital y el crédito de la entidad, y acarrearia
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gque diferirse. Por eso el régimen de reglamenta-
cion industrial estricta se ha mostrado poco com-

patible con Ta empresa libre v oaulénoma; no salo
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por razon de vigilancia, <ino tamhién de tutela,
ln reglamentacion del trabajo ha traido I inter-

veneidon del Estado en la empresa privada, cuando
csta np ha #ido socializada totahnente edmo en
Rusia.

Claro que ni aun la total estatificacion }:rrmilu
que las empresas puedan subsistir trabajande con
perdida. 21 Estado. mediante sy interveneion,
pued: hacer que unas cmpresas o ramas de la
praduccion trabajen con pérdida permanente gra-
cias a que otras realicen beneficios excesivos que
sirvan para enjugar aquellas pérdidas. Con eso
o hace mas que alter
propio de la libre competencia. cosa que se ha
hecho siempre en mas o menos grado gracias al
régimen de impuestos especiales. T.o Gue no pue-
de hacer ex que toda la produceidn a la vez tra-
baje con pérdida ni con superavit,

S ocurriese lo primero, el Estado tendria que
pagar ¢! execedente de gastos sobre los ingresos
de la produccion con cargo a su presupucsto, v
como no lo podria hacer a expensas de la
duceion, porque eso solo redundaria en aumento
del defictt, habria de crear dinero, lo qge deter-
minaria una inflacion de los precios quliflevaria
al eq nlibric Son log costes. pues mientras eso no
ocurriera nd detendria ol proceso nilacionista,

Un beneficio cxcesivo en ¢l conjunta de la
produccion habria de traducirse en una de estas
dos cosas: o se aplicaba a servicios o fines pabli-
v entonces no seria mas que un impuesto so-
bre la produccion que aumentaria su coste; o-ese
excedente guedaba sin aplicacion, 1o cual deter-
minaria un déficit de demanda respecto al valor
atribuido a la produccion, una incapacidad del
poder de compra disponible en el mercado para
absorber el total de la produccidn al precio fijado
y. en consectiencia, una deflacion de precios gue
reduciria el beneficio excesivo hasta ahsorberls,

Estos casos demucstran gue si un desequili-
hrio entre precios v costes de una cmpresa al¢e-
tan a la economia de ella v se traducen en su
balance. desequilibrio general entre precios v
costes alecta a la economia colectiva y se traduce
v el valer de su moneda. sin que pueda impedirl
régimen econdmico alguno. Lo interesante ahora
es que, en régimen de empresa privada, el déficit
de Ins empresas provoca ¢l paro, v es¢ paro tien-
de a aumentar en tanto no se restablece el equi-
libria entre precios v costes.

Examinabamos en un articulo precedente (1)
ios efectos del patron oro desde el punto de vista
de la mecanica monetaria interior, por causa de
ser ¢l ore una moteria tipica de atesoramiento,
tanto debido a sus cualidades propias como a la
invanabilidad de valor que le presta el ser base
del sistema monetario. FEse atesoramiento repre-

ar el régimen d¢ precios

pro-

C{s,

(L) Lo mala moncda que es ¢l oro.
Jdmnio 1944
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ductes usnales, v ejerce por tanto un efecto de
tijera sobre los precios, tendiendo a deprimirlos
mucho en la bajn coyvuntura. Eludiendo este
ciecto de falta de demanda v caida de los precios,
las naciones procuran verter en el exterior ¢l ex-
cedente de produccién que resulta de la insufi-
ciente demanda v que impide la reaccion de los
precios en el interior; los procura verter en el
exterior aun a expensas de subvenciones mis o
menos embozadas v otras ventajas, con lo cunal
¢l exceso de oferta v la baja de precios se mani-
sobre todo en el mercadn intr-’-fvwitmz;l
agravando la coyuntura general a In haja y crean-
do una competencia y una sensacion de insufi-
ciente espacio econémico, (ue es una de las cau-
sas principales de la guerra.

Pero esto no es de ahora: este es un hechn
cromico en la Historia desde que existen los patro-
nes metilicos. Lo nuevo de estos tiempos que han
scguido a la guerra del 14 es la menor clasticidad
e costes creada por la reglamentacidn creciente,
(e ha hecho mas dificil la adaptacidn a esa baja
progresiva v ha venido a intensificarla, de modo
que el paro ha adquirido una extension y una
pertl!'q;c‘l'l jamas alcanzada anteriormente, v los
electos del patron metilico. que antes eran so-
portables, han resultado totalmente insostenibles.

Este es el motivo de r;uu el restablecimiento
del patron oro después de Ia guerra anterior, cons-
Liuuua una enorme equivocacion que se esta pa-
vando duramente. La Gran Bretafa tuvo que
ahandonarlo en Septiembre de 1931, a los pocos
anos de haberlo restablecido a costa de la mavor
crisis sufrida por la nacién inglesa; al fin resultd
intolerable, por la enorme presion a la baja que
¢jercia sobre los precios interiores; o habia que
hajar los precios mas, lo que determinaba la pa-
ralizaciom de la industria, o era imposible dar sa-
lida al exceso de produccién ni en el mercado
mterior ni en el exterior. Se tuvo que acudir a
una depreciacion del cambio que hacia compati-
ble la conservacion de precios internos soporta-
bles. para el productor. con precios exteriores de
competencia. Desde ese momento comenzd a en-
trar en vias de resolucion la crisis inglesa.

seata

Ni el tradicional librecambismo inglés. hajo el
cual Ia Gran Bretafia habia !labrado su prosperi-
dad, pudo resistir a la terrible experiencia. Fué
tal el malestar experimentado. que los proteccio-
nistas ganaron la partida; halia que buscar al-
guna. solucion, v se Pero que no
iué el restablecimiento del proteccionismo lo que
trajo el alivie, lo demuestra el hecho de que los
Estados Unidos, que no habian dejado de ser
proteccionistas, v que después de la guerra se
hicieron mds rablosamente proteccionistas que
nunca echando por la borda los propdsitos que
habian manifestado al terminar la guerra. no de-
jaron de experimentar los efectos de la desco-
nexion de la libra con el oro, que venia a empeo-
rar su situacion poco halagilefia y en gran parte
canen aricinal de 1a ericie miridial « mcerrre e -

ensavo ésta.



defensiva no le bastd a Norteamérica el arancel
hubo de acudir a la devaluacion masivd del do-
lar, lo gne hizo temer una competencia de deva-
lnactones, Los paises del Continente curopeo, fie-
les al oro, pudicron todavia resistir cuatro afios
nias, en las condiciones mds precarias, la presion
de los bajos precios, pero al {in tuvieron que ce-
der. devaluando sus monedas con respecto al oro,
[ (Que 110 J‘t']ri'l':ﬁulil:llazl devaluacton con respecto
a las mercancias, pues los precios de los articulos
halbien hajado mas v aun resultaban muchos mas
haratos a las nuevas cquivalencias que antes; sin
cmbargo, algunas de esas naciones, I'rancia es-
pecialmente, eran rabiosamente proteccionistas.
No es la proteccion lo que protege a las na-
ciones es el tener yha moneda de valor adecua-
do. que en el intericr mantenga el equilibrio en-
tre precios v costes, v en el exterior el equilibrio
del balance de pagos. El valor fijo de la moneda
tn relacion con el oro se opone a una y otra cosa,
y la mayvor inflexibilidad actual de los costes ha
reravado enormemente el problema. Como esa
imflexibilidad ha de aumentar considerablemente,
segun todas las probabilidades, en el mundo fu-
turo, todo mtento de restaurar la equivalencia
fija de la moneda con el oro, por atenuada que
seqa, resultara incompatible con la paz econdmica.
PPiensenlo los orgamizadores de la paz venidera,
porque las CONSCCUCncias 1o Seran menos graves
que las causadas por el mtento anterior,



