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ESDE hace varios afios, @l mundo ha conocide accidentes maonetas

rios gue han afectado no sclamente @ las principales divisas,

sino también al sisterma monetario internacional en su conjunto.

Cada una de estas crisis estuvo agravada por = =fecto de mo-

vimientos mesivos do capltales ercantes o través de fronterss
¥ ocdancs. Se hablan producide movimientos de este géners durnnte 2l
sigho XIX ven In primera mitad del XX, pero nuncs habian adquirido
semejante amplitud ni tal wniversalidad. La explicacién reside en la
existencia de masas considerables de capitales liguides moviles; sus
posesdores fiensn ung inguietud constante por el valor de las diversas
divisas, buscando a veces refugios pasajeros ¥ siempre al acecho de
cperaciones especulativas rapidas ¥ provechosas. De ahi proviens la
fragilidad de las ‘meonedas, amenazadas siempre, ya sen por evesioncs
¥ hemorragias monetarias o por invasiones vy congestiones,

La abundancia de capitales gue e obstinan en mantence su forma
liguida va acompafada de una escasez excepclonal de capitales que
acepian inversioncs cn las operaclones productivas; esto provoca el
nivel inconsideradc de lo: porcentsjes de intereses que pagan los
poderes pablicos por necesidades de su tesoreria ¥ los indusirinles
LM MEjorar sus magquinarias.

For las mismas razones de incertidumbre ¥ de ingseguridad moneta-
rins se ohserva un aumento de la propensidn o consumir v & reducir
cl ahorro, la bisqueda de bienes reales (ferrencs, objetos de arte, et
céteri. ) ¥ el persistente atractivo que representa el oro para un
gran numero de particulares ¥ de instiluciones (incluse para los
Bancos Centrales).

Kinguna solucldn es valida si no se resuslven cstos aspectos de la
crisiz monetaria actual. En gran parbe, evidentemente, s una tares
que depende de las politicas econdmicas seguidas por los gobiernos,
Pero ello no impide que ha llegado a ser indispensable una reforma
global, 5i esta reforme quiere reduecir poco o poco la excesiva prefe.
rencia por el dinero liguide, ¢ alza de porcentajes de iniereses v las
migraciones de un shot mc'ncé'n cada vez mids abundante, deberi orien-
tase hncia una mayor scguridad de la covuntura ¥ de los precios.

Mo se pueden esperar estos resultados com la adopeicn del patrén-
oo, que desencadenaria la deflacion, 2] paro, cadda de los precios agsi-
colas, ete... v, de lodes formas, necesitaria un acmente del precio del
urg, lo cusl generalizaria la opinidn de que 5@ reproduciria la misma
operacidn cade vez que se volviesen o plantear los mismos problemas.

Tampoco =¢ pueden esperar de la eflexibilidads de los porcentajes
de cambio, a veces propuesti, ¥ que crearia un factor de incertidumbre
suplementario ¥, como consecucncis, especulaciones.

No se pueds esperar, en fin, de la medida remendona que acaba
de ser decidida con la creackén de fos ederechos especiales de giroe,
en proveche de los Estados miembros del Fondo Monelasic Interna-
clonall Lo mis inquictante es ¢l cardcter arbitrario de esta nueve
fecilidad, que permitird & una Institucion internacional abrir medios de
pages adicionales a sus mismbros, sin que su adjodicacién ses regla-
mentada por un criterio sélido ¥ objetive. Los hombres que diripen el
Fondo Monetario Internacional podrin equivocarse en sus declsiones:
sufriran toda elase de presiones, en particular peliticas, ¥ gque siempre
intervendran en provecho de los Estados mds petentes,

Parece ser que, después de extrafics regatecs, el fotal de los dere-
chos especiales de giro serd unos wes mil millones v medio de déla-
res en 1970 despuds, de tres mil millones en 1971, ¥ de tres mil millones
en 1572 (a o que hay gue afiadir of aumento de los derechos de giro
otdinarios, que pasaran de 21 a 28 il millones de délares & finales
de 1870), D esta forma se decide une expansion de los medics de
pago internacionales sin referencia alguna a lo gue serd n coyunturs
durante los proximos afios, sin ener en cuents cudles serdn las ver-
daderas necesidades de la economia mundial. Tres mil millonss de
derechos internacionales de giro representaran quizd, deniro de uno,
dos o tres afos, una suma demasiado elevada v susceptible de desen.
cadenar ung temible inflaciin; tres mil millones resultardn, quiz,

—

10

Mo es ln primern ver que su firma oparece en
nuestras piginne. Plerre Mendis-France es segura.
menle uno de los personajes mis Importantes de
la historiz contemporines francesa —fue primer
miiistre ¥ ministro de Asuntos Exterioms—. Autor
die manteresos trabajos sobre cconomia, ha cultl-
vado aimismo ¢l ensayo politlee, 5w libro aLa

thllea modernas constituyd un auténtico sbest.
sellers en 1962, Esle es ol primero de los articulos
del ex spremlbers franeds que, mensualmente, publi
caremas en exclusive para Espafia,

inferiores a las necesidndes de los negocios v del comercio = insufi-
cientes parn impedir una recesion, Ahorn bien, lo que e necesita es
precisamente un sistéma menetario ligado orgénicamente a iz evolu.
cidn econdmica, v adecuado para reducir sus accidentes.

{Como consepuirlo? Es necesario enforar exactamente el debate.
Durente discusiones recientes, ¥ a pessr de o antagonismes, se per-
filaron varias formas de acuerdo entre gohiernos:

1;* Reconceimiento del oro como una de las bases monetarias,

27 Mantenimiento del Fondo Monetario Internecional v de su tipo
de operaciones, con Ja reserva de ciertas reformas técnicas v politicns.

3 Avuda mutus de los Bancos de emisidn, poniende fin, sin cm-
I:Im'go. 8 aperacion de fipo eswapss, otodlera...

espuds de varios ajusies, estos lres elementos fundamentales po-
drian contribuir & la reconstruccion monetaria =l su gestisn obietiva
contribuye a restaurar un clima de seguridad v o limitar en conse-
cuencia las fluctuaciones desordenadas que se producen hoy.

Pero esto no serd suficiente. Unicamente una maver estabilidad de
It covuntura ¥ de los precios pusde terminar con s excesiva sensi-
bilidad de las disponibilidades flotanies en ol mercado, reducie la
propensidn a la liquidez v el volumen de s especulacion. Ya lo hemnos
dicho; esto depende en primer lugar de la gestidn [nanciera de los
diversos paises, Pero os necesario temblén que un sistema internacional
veguledor tenga en cuenta la evolucion scondmica, frene los desarreging
inflacicnistas v deflacionistas ¥ ayude a los goblernos en su accién
propia. Para ello hay que orgenizar una correlacion entre el volumen
de los medios de pago internacionales v lns necesidades de 2 produc
cign ¥ del comercio.

Se ha propuesto, con este fin, crear almacenamientos de materias
primas ¥ de productos basleos destinades a desempefar un papel esti
bilizador v constituides, ol mismo ticmpo, en reservas monetarias.
Unz agencin calificada comprarfa y venderin,a precics fjados de
antémine (con un minimo ¥ oun méxime), mercancias seleccionadas
cuyos precios, globalmente considerados, son flpurativos de la evolu-
cidn econdrnica; In estabilizacidn del indice del conjunto de cstos
precios daria, al mismo tiempo, un poder adquisitive regulador a s
moneds cregda en contrapartida,

De esta forma se constituiria un punto Glo, un centre, un valor
permanente qus proporcionaria & los peseedores de haberes liquidos
el medio de Frnh:gers-e contra la erosicn monetaria ¥, por conslguiente,
el musto de invertic dumdernmente,

Cierto o5, no se puede pasar de un dia a otro del régimen actual &l
di la «moneda-mercanciase, Pero observando las tres bases indicadas
arriba, se podria afadic wn factor adicional constiuido por almace
mamientos de productos de base; cuve volurmen seria al principio mo-
desto, ¥ evolucionaria despuds en relacidn con Ja covuniura econdmica.,

En periodo de baja, una institucién comprar(a efectos que represen-
tasen las mercancias scleccionadas para sostenar los precios v propor-
cionar & modo de intercambio capitales liquidos para cstimular la
coonomba; en pericdo e plza, la institucidn venderia los productos al-
macenadas con anterioridad, recuperando [ moneda emitida en contra-
pirtide, frenando asf los peligeos de inficidn, .

No entraremos aqui en #] detalle técnico de las disposiclones que
habria que encarar pars poner en marcha este sistema en un periodeo
en que los precios se han orientade haciz el alza. Mos hemos conlen-
tado con resumic los principios de base, En la préctica, se puede
decic que las objeclones que se presentan no son insuperables, sl
reglmente &e guiere buscar una estabilizacidn a’través de wna aecldn
menetaria lgada a [a vida econdmica v a sus necesidades. La propo-
sicion que ha sldo recordada agui constifuiria un cormective, un
ajuste del sistema monetarlo actual, mds que un régimen global com-
pletamente nuevo; pero aportarfa una mejors decisiva, Despuds de
tanto empirismo e improvisecién legd el momentg de emprender a
construceion de un régimen monetario racional que responds o ns
necesidades de puesiro tiempo,

I Capyright dgence Lawre ForestleeTRIDNFO.




