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SISTEMA DE PATRON COMPUESTO (*)

Funeién estabilizadora de los precios. que

puede cumplir el sistema referido a: )

1) Precio de los bienes.involuerados en el
patrén

2) Nivel general

3) Precios de sucedineos

;Puede ser considerado como recurso uantiei-

clico?

EvoLuci6N pE Ls MONEDA, PATRON Oro ¥ PATrRON COMPUESTO

Sea que consideremos la evolucidn légica o la evoluecién
histérica de las formas del eambio y por lo tanto de los ti-
pos de moneda y sistemas monetarios, necesariamente tenemos
que partir de una situacién teérica pero muy apta para este
fin. Nos referimos a la economia consuntiva, que al produ-
cir con exelusividad para el consumo, no tiene problemas de
cambio y en consecuencia la moneda no puede entrar en es-
cena.

(*) EIl presente trabajo fué realizado por el sefior Camilo Dagum,
actual Ayudante Técnico del Instituto de Estadistica, de es-
ta Facultad, en el curso de Seminario de nuestro Instituto
de Eeconomia y Finanzas, en 1949, bajo la direccién del Pro-
fesor de Eeconomia Politica Dr. Hugo de la Roza Tgarzi-
bal. El Director del nombrado Iunstituto de Economia y Finan-
zas, Dr. Dino Jarach, elevé cl trabajo al sefior Decano, con
noticia de- que habia sido aprobado ‘‘con elogio especial’’, por
la actualidad del tema y la originalidad del tratamiento, y
con recomendacién de que se dispusiera su publicacién. El se-
iior Decano, Dr. Carlos V. Berardo, por resolucién "de junio
12 de 1950, ordend su inserei6én en esta Revista,
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A continuaeién ya se empieza a producir para el cam-
bio, la actividad econémica rebasa la esfera puramente fa-
miliar, pero este cambio se realiza entre bienes de utilidad di-
recta y limitada. Es lo que conocemos con el nombre de trueque.

.Dejando de lado toda discusion académica sobre si exis-
ti6 en la realidad o s6lo en la imaginacién de algunos econo-
mistas' histéricos esté tipo dé orgamizacién econdmieca, para
lo que s6lo recordaremos a Dopsch que en su obra ‘‘Eeonomia
Natural y Economfa Monetaria® rebate con vigor a los que
sostienen la existencia de una economia natural en el méas
amplio sentido de la expresién. Sigamos entonces con esta
rapida sintesis sobre la evolucién de las formas de cambio,
para ubicarnos en e} momento histérico en que hace su apa-
rieién, en la doctrina, el sistema de patrén compuesto.

En el trueque, como forma del cambio, se va operando
un proceso de seleccién hacia las mereancfas de mayor acep-
tabilidad. Por este camino, se llega a un bien que es aceptado
por todos y que es objeto de atesoramiento. Estamos en la
etapa de la “mereancia-moneda’’. Una funcién importanti-
sima_cumple también la misma: es la de ser comiin denomi-
nador de valores.

- En la etapa de la mercaneia-moneda el proceso de selec-
cién continfia operindose hasta llegar a un tipo de mercan-
cia, que por sus propiedades-cumple mejor que las otras las
funciones de moneda. Esta mercancia es el oro.

Del oro como mercancia-moneda pasamos al oro como
moneda-mercancia, al proceder los Estados a su acufiacion,
con lo que s6lo es necesario contarlas, al garantizarse su can-
tidad, peso y valor. o )

 La evolucién de la moneda y de las formas del cambio
continfia, impuesta por las necesidades del medio. Hacen su
aparieién la moneda papel o los billetes de banco, o ambos a
la vez, segfin que sean emitidos por el Hstado, por un banco-
autdrizado o por ambos econjuntamente.
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Estos instrumentos del cambio, a partir de ahora, van
‘‘espiritnalizindose’” cada vez méas. Al billete de banco con
cobertura cien por ciento le sucede el billete de banco sin eo-
bertura total, por la existencia de emisiones fiduciarias.

Lilega por tltimo el depdsito baneario, que da nacimiento
a la llamada moneda bancaria.

Estos filtimos instrumentos del cambio constituyen lo que
llamaremos la superestructura monetaria, levantadas todas so-
bre el oro como infraestructura del sistema monetario.

Cireule o no el oro como moneda, estamos refiriéndonos
a una situaeién de patrén oro, en cualquiera de sus tipos.

~ Pero si lo que hemos llamado la superestructura mone-
taria —billetes de banco, moneda banearia, moneda subsidia-
ria, ete— no ce levanta sobre el oro sino sobre varias clases
de bienes admitidos en proporciones determinadas entre si,
estamos en lo que sus autores llaman patrén compuesto.

Las earacteristicas de este plan, su forma de implanta-
cién, sus ventajas y sus desventajas, en especial refiriéndolo
a su funcién estabilizadora de los precios y como instrumento
de politica anticiclica es lo que trataremos de estudiar a con-
tinuacién.

CARACTERISTICA DE ESTE PLAN Y FORMA DE IMPLANTACION

Insinuada mas arriba la caracteristica de este plan, la
preeisaremos a continuaeién:

- a) Se toma un grupo béisico de materias primas.
b) Estas unidades deben ser adquiridas y vendidas, en
forma ilimitada, por el Estado. . .
Este punto responde, respectivamente, a las carae-
teristicas del patrén oro de tener libre acufiacién y li-
bre eonversion. :
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" Esta convertibilidad proporcionaria las bases de una
-regulacién automitica de la cantidad de moneda patrén.
'¢) Las mercancias adquiridas y vendidas por el Estado,
proporcionarian una reserva para el caso de una se-
~quia o de una guerra (). .

La unidad monetaria estaria definida por ley, previo es-
tudio de la realidad ambiente. Del grupo de materias primas
béasicas que se tome, se dird: mil pesos patrén compuesto equi-
valen a X cantidad de trigo, Y de maiz, Z de lana, W de cuero,
U de tabaco, V de algodén, ete. '

‘ “Los problemas econémico-monetarios que surgirian ante
la implantacién de este plan estarian dados por las siguientes
alternativas :

a) Reemplazar todos los tipos de monedas existentes por las
que surgirian del patrén compuesto. A
b) Reemplazar parte de las formas ya existentes por las
-~ ‘que surgirian del nuevo plan. Bl sistema monetario asi
nacido estaria formado por monedas del nuevo patrén
v por parte del sistema anterior.

N

e) Agregamos a las formas va existentes las que surgirian
de esta nueva coneepeidn.

Los partidarios de este plan manifiestan su preferencia
por la- primera alternativa, pero reconocen que encontra-
rian gran oposicion.

Pero hay otra razén mas de fondo que nos obliga a pres-
cindir de esta alternativa. Su implantacién sélo es eoncebible
para el caso que otros paises adopten igual plan, eon los @ni-
cos que entonces se podria :manpeﬁel‘ relaciones econémico-co-

(1) W.T.M. BEALE (h.). — M.T. KENNEDY y W.J. WINN
(Universidad de Pensilvania). — ‘‘Critica al sistema de pa-
trén compuesto’’ en ‘‘The Journal of Political Economy’’, 1942,
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merciales. Pero dadas las distintas aptitudes productivas de
los territorios y de los hombres de cada Bstado, la unidad
monetaria del.patrén compuesto no estaria definida en igual
torma por los distintos Estados. Esta situacién no se diferen-
cia mucho de la que existiria entre un Estado con patrén com-
puesto y- otro eon patrén oro. Los pagos internacionales no
podrian tener lugar, con lo que se decretaria su aislamiento
comercial, constituyendo el mismo una violacién de los i)rin-
cipios fundamentales del Derecho Internacional: el ‘‘jus com-
mereii’’. '

La segunda alternativa es arbitraria. $Qué razones ten-
driamos presentes para decir, ‘‘esta parte de la cireculacién mo-
neiaria la reemplazamos v esta otra la dejamos intacta?’’.

‘Bs evidente su eclecticismo y toda solueién ecléetica no
es tal, es una cobardia de impotencia que al no poder crear
nuevas formas busea armonizar los extremos de las ya exis-
tentes. , ’

Si tres son las alternativas y ya hemos desechado dos,
“por eliminaciéon tenemos qgue aceptar esta tltima o la dis-
cusién termina- aqui.

Es de fundamental importancia, para que el sistema mo-
netario tenga las caracteristicas definidas del patrén compues-
to, que la moneda surgida de este patrdén constituya una por-
ci6n apreciable deél total para que toda contraceién o expan-
si6n se lleve a cabo a través de esta moneda. Ello exice un
control estricto de los otros elementos monetarios porque de
otro modo ‘‘los efectos de los cambios en el abastecimiento de

“moneda de patrén compuesto podrian ser neutralizados por
cambios en el abastecimiento de otros tipos de moneda’ (2).

"Tanto en un sistema de patrén oro como en uno de pa-
trén compuesto o en el tipo que estamos considerando, 1o es

3 c.

(2) BEALE.(h.), KENNEDY y WINN. — Op. citada.
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necesario el respaldo total de la circulacién monetaria. Son
compatibles con la cireulacién fiduciaria.

. A] respecto.dejamos traslueir un cierto escepticismo an-
ie las expresiones de von Mises en su obra ‘‘Teoria del Di-
nero y del Crédito’’ que al econsiderar errénea la creencia de
gue la eobertura metilica pueda tener la finalidad de garan-
tizar la conversién del billete, sostiene que en tiempos nor-
males s6lo se requiere una reserva suficiente para la conver-
sién de billetes exigidos por las necesidades del comereio in-
ternacional y que en momentos eriticos sélo una reserva del
cien por ciento seria suficiente para asegurar la misma.

Hacemos notar que por més critica que sea la situacién,
siempre el mercado exigird un minimo de cireulacién mone-
taria necesaria para sus transacciones diarias. Para esta cir-
culacién no se requiere cobertura alguna y fijard la misma el
margen inferior de la circulacién fiduciaria.

En ‘régimen de patrén oro o de patrén compuesto, la
circulacién de billetes se regula automiticamente y este au-
tomatismo en caso de moneda fiduciaria, se régularia ecomo
stgue, considerando un pafs con cobertura legal del 40 %,
eirculacién de billetes por un total de 100 millones de pesos
y reserva aurea por valor de 60 millones.

Pajs X — 40 9 de reserva

100 billetes ... 80 (20+10) 50 ..(104-15).. 25
60 oro ...... 40 ............. 2 10

" Si se redimen 20 millones de pesos, la civeulacién fidu-
ciaria se reduce a 80 millones y la veserva a 40. El porcen-
teije sigue siendo superior al 40 % exigido por la ley. Pero
(51 se redimen otros 20 millones de pesos serd” necesario re-
%irar 10 millones més para que la reserva, que queda redu-
cida a 20 millones, sea el 40 9 de la circulacién monetaria,
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.queues ahora de 50 millones. Fn adelante, para mantener el
limite minimo de reserva, seri necesario retirar un 150 %
méas de la cantidad redimida. 7

~ Demostramos asi la compatibilidad de la moneda fidu-
ciaria con e] patrén oro o el patrén compuesto.

En cuanto a la oportunidad de la implantacién del nue-
vo sistema, seria al comenzar una depresién. Hste momento
es doblemente propicio, primero, porque hay una plétora
de bienes invendibles en el mercado, consecuencia del au-
mento de la oferta, dada la preferencia por la liquidez que
se tiene en estos momentos y segundo, por la contraceién ope-
rada en la demnanda, ante la disminucién acumulativa del po-
der de compra de la comunidad. La implantacién del siste-
ma del patrén compuesto operaria también, en este momen-
to, como un recurso anticiclico. En efecto, al demandar el
Estado el grupo basico de materias primas, llena el hueco
dejado por la oferta total y la demanda efectiva, que estd
declinando, genera poder de compra y por los conocidos efec-
tos multiplicadores, lo que comenzé siendo una franea de-
presién termina por ser un proceso de recesion.

No consideramos los casos de implantacién de este plan
al final de una depresién o en el perfodo de la prosperidad
porque, en el primer caso, la oferta es reducida como con-
secuencia del bajo nivel en que han caido las aetividades
por el escaso poder de compra de la colectividad. En el se-
gundo porque el crecimiento de la demanda efectiva gque
tendria lugar debido a las adquisiciones de las mercancias
que forman el patrén compuesto, provocaria un proceso in-
flatorio al no crecer con igual ritmo la producecién. Admiti-
mos aqui la teoria cuantitativa, método reditual:

RI = RP

pues al crecer el rédito monetario eon mayor intensidad
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que el rédito real, necesariamente los precios. deben aumen-
tar para que la igualdad se mantenga. Ello serd hasta que
se llegue a la situacién de pleno empleo que se veria acele-
rada por la implantacién del nuevo plan. Una vez aqui y
desatadas ya las fuerzas que provocan la inflacién, el pro-
ceso continumarfa con mayor intensidad al volearse exelusi-
vamente sobre P los efectos de los in‘c.rementos de R. I.
Funcion _ESTABILIZADORA QUE PUEDE CUMPLIR EL SISTEMA
REFERIDO A:

1) Precios de los bienes involucrados en el patrén. — He-
mos deseripto ya lac caracteristicas de este plan vy deternn-
nado el momento propicio de su implantacién. A continuacién
estudiaremos la funcién estabilizadora que puede cumplir -l
sistema referido a los precios de los bienes involuerados en
el-patrén. -

Antes presentalemos las principales ventajas concedldas
al nuevo plan, que serin consideradas a través del presente
trabajo. '

Ellas son (*):

-a) Operacién automética y en las mismas condiciones que

- ¢l patrén oro;

b) la monetizacién de las mercancias componentes del pa-
tron eompuesto estabilizaria sus preecios, al igual de lo
que ocurre con el oro cuando éste es patrén monetario;

-¢) en los periodos de baja de precios de las etras merean-
cias obraria como estimulante de las mercancias inte-
grantes del patrén, como sucederia en idéntiea situacion
a la planteada, con las explotaciones dureas en régimen
de patrdén oro; .

(3) BEALE, KENNEDY y WINN, — Op. citada.
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d) las reservas de mercancias de basz agricola que se crea-
rian contribuiria a solucionar los problemas de un ex-
cedente de producecién, al tener, por esta cirecunstancia,
una demanda pérfectamente eldstica, es deeir, un coefi-
ciente de elasticidad tendiendo a infinito; .

¢) la acumulacién de materias primas de estas mercanecias
como reserva monetaria, exigird la creacién de grandes
almacenes que estarian abiertos durante emergencias
“(guerras, sequias, ete.).

En cuanto a las ventajas derivadas de la eleccién del
momento propicio de la implantacién del presente plan, ya
nos hemos referido méas arriba.

.Lias ventajas presentadas en los puntos a) y h) tienden
a mantener estable el precio de las mercancias que definen
la unidad monetaria y no los precios particulares de cada una
de ellas. : , '

‘Ellas son las consecuencias necesarias de las caraeteris-
ticas de todo patrén monetario.

En efecto, en virtud de su automatismo; cuando el pre-
cio de mercado resultante de la.suma de los precios individua-
les de cada una de las mercancias componentes del patrin, en
las proporciones definidas por la ley, fuese inferior a su pre-
cio. legal, se procederia a monetizar estas mercancias, proeceso
que- harfa subir su precio porque aumentaria su demanda y
porque -habria una expansién del circulante proveniente de
esta misma monetizacién. ’ ‘

- En la situacién inversa, cuando €l precio del mercado en
las condiciones expresadas fuese superior al precio legal, na--
cerfa un movimiento que actuaria redimiendo moneda, al po-
der adquirir de las autoridades monetarias, mediante esta
conversion, -1as mercancias integrantes del patrén a menor
costo que del mercado. Este movimiento tenderia a igualar
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ambos preeios al hacer bajar el precio de mereado, porque au-
mentaria la cantidad ¢e Cichas iacreaneias y porque se res-
tringiria el total le 1a cireulacién monctaria. De lo que se
dedu:c que nadie ofrecerd en cl mereado los biencs componen-
tes de la unidad a un precio inferior que el que pagan las
autoridades monetarias y reeiprocamente, ningtin comprador
adquirird estos mismos bienes a un precio superior al gque
puede obtenerlo de las autoridades monetarias.

Estas serian fuerzas correctoras de orden interno. En el
orden internacional y suponiendo la adopeién de este siste-
ma por varios paises que definirian la unidad eompuesta en
igunal forma, se producii‘ia un movimiento internacional de
capitales tendientes a estabilizar su préc-io. Se (xportarian las
mercancias bisicas desde los pafses donde su precio de mer-
cado es inferior a su precio legal, hacia los paises donde el
precio de mercado es mayor, sin perder de vista nunca el cos-
to <le transporte y el de seguro. Con este movimiento se mar-
charia hacia la estabilizacién del precio de la unidad compues-
ta, simultineamente, en dos frentes.

Aqui tenemos presente una de las caracteristicas que de-
finen todo patrén monetario y es de que tenga libre importa-
cién ¥ exportacién.

Hasta aqui las ventajas atribuidas al patrén compuesto
son inherentes también al oro cuando éste es patrén moneta-
rio, y éste lo cumple con mayor elegancia y suavidad, pero
la estabilizacién del precio de las mercancias patrém, es de
mayor beneficio social. ’

Pero esta estabilizacién es de la unidad en su conjunto,
pudiendo osecilar los precios particulares de las mereancias
componentes del patrén con bastante libertad.

Esta oscilacién constituye la dispersién de precios con
respecto a su valor medio, que es el precio de la unidad. A
dicha’ dispersién le podemos dar una forma matemitica. Ella
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es llamando p; a los precios de las distintas mercaneias inte-
grantes del patrén, ¢; a las cantidades producidas y p al pre-
cio medio de la unidad compuesta:

b
2 (p—p)a
i=a
Dispersién = ¢* =
b
2 Qi
i=a

o iraduce cuantitativamente. la magnitud de las oszila-
ciones de los precios particulares de las mercancias aqui con-
sideradas. Su comparacién en distintos periodos nos dird de
la intensidad de su fluctuaeién y por lo tanto de la intensi Iad
de las oscilaciones ciclicas.

En principio, el valor de o estard en razén directa de
nfimero de mercancias que entren a formar parte de la uni-
dad eompuesta ¥ una vez determinadas dichaz mercancias, de
lo expresado en el parrafo anterior.

Aqui es aplicable la ley del minimo que enunciada para
la produeccién. agricola, la generalizamos y por analogia deci-
mos que la monetizacién de las mercancias monetarias estard
determinada por el elemento més escaso y éste es el que mar-
caré el camino en las distintas relaciones de precios de dichos
bienes. ‘

2) Nivel General de Precios. — Vimos cémo el sistema
de patrén compuesto es apto para mantener estable el precio
de la unidad como un todo, pero no de las distintas mercan-
cias componentes de la unidad. Esta Gltima situdcién es pre-
sentada por Frank Graham como una ventaja. Nosotros no lo
creemos asi, pues consideramos quc si es una virtud la esta-
bilidad del nivel general de precios, o de un nivel de precios
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para un grupo particular de mereancias, no lo és menos el
que sea a base de una relativa estabilidad -en los precios indivi:
duales de cada bien y no a.base de una compensacién.. '

Solamente asi podran realizar los empresarios con ma-
yores seguridades de éxito, cileulos de produccién a mis lar-
go plazo.

Lia funeién estabilizadora que puede cumplir el sistema
referido al mivel general, estd también en razdén directa con
el nimero y la importancia relativa de las mercancias com-
ponentes de la unidad. Pero lo que se ganaria en la estabili-
dad del nivel general se perderia, en mayor grado, por la tor-
peza del funcionamiento del sistema monetario, a base de una
heterogénea y costosa reserva de mercancias. El sistema mo-
netario es una pieza de la organizacién econdmica, que como
ninguna otra exige un cuidado esmerado para que su funcio-
namiento sea correcto.

A continuacién demostraremos, también mateméticamen-
te, que cuando mayor es la importancia relativa de las mer-
cancias componentes de la unidad compuesta con respecto al
total, mayor es la fuerza que tendria para estabilizar el nivel
general de precios y este nivel general tenderia a ser igual al
precio de la unidad compuesta.

En efecto, llamando p, al precio de la unidad eompuesta
¥ q, a la cantidad, p., Ps, Ps,... Pa 2 los otros niveles de pre-
cios de grupos particulares de mercancias ¥ q,, s, Q4,-- - Qs
a las cantidades de mercancias correspondientes a cada uno
de’ dichos niveles particulares de preecios, tendriamos que el
nivel general por el método de la suma ponderada de pre-
cios reales es:

Pyt PaQ F Py F o -+ DnGa
NG = — :
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--Suponiendo ahora que el factor de ponderacién q, tienda
al infinito —que se corresponde con el caso planteado de que
las mercancias componentes de la unidad forme parte prepon-
derante del total— el mivel general de precms tiende a ser
igual a p,.

En efecto:
. P19+ DGt .. + Pnla
NG = Lim. - =
qi— —> o0 QG+ g+ ....+aq
P22 Pada Pnln
p, + . - +
. q: qa Q1
. = Lim , = m
Qi — ~>0 B P« ' On
S b — 4
-4y s qQ

‘ Pero obse1vamos que -si tedricamente esto es correcto,
en la practlca seria 1mpos1b1e puesto que la monetizacién se
seria enormemente trabada para un gran nfimero de mercan-
cias, finico caso para el cual q, seria una parte preponderante
del total. _ )

En euanto al funcionamiento en si del nuevo plan y a su
ineidencia sobre el nivel general de precios, también se pro-
dueen ajustes, en virtud de su automatismo, mediante fuer-
zas, unas de orden puramente interno y otras de orden in-
ternacional.

El valor de la moneda —unidades de patrén compuesto
en este caso— en términos de los demés bienes del mercado,
es el poder adquisitivo de dicha moneda, es decir, la aptitud
para ser dada a cambio ‘de bienes y servicios. Este valor o
poder adquisitivo- de la moneda es igual a la rempmca del
nivel general- de precios.
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... Bl sistema de patrén compuesto no es apto, como no lo
es el sistema de patrén oro, para mantener cstable los pre-
cids Las oscilaciones ciclicas tendrian lugar por variaciones
en la producmon en la ba]anza de pagos, en los préstamos
baneamos eni la velocidad reditual de la moneda, ete. que Lle-
varian consigo las correspondientes oscilaciones en los preecios.

Las fuerzas de orden interno que actuarian automética-
mente para mantener estable los precios, estarian dadas por
la produccién de los bienes monetarios.

Si el nivel de precios es bajo, quiere decir que el poder
adquisitivo de la moneda es alto. Iisto constituiria un estimulo
para la produccién de los bienes monetarios —Ilos hienes eom-
ponentes de patréon— pues los costos de produccién estarian
bajos con relacién a los precios ¥ porque existiria el estimulo
de los precios fijos de monetizacién. La mayor produécién de
estos bienes daria lugar a su monetizacién; ello inerementarfa
la cireulacién monetaria y también su velocidad reditual como
consecuencia de una mayor actividad, con lo que los precios
iniciarian- un proceso ascendente. '

BEn el orden internacional, la disminucién de los precios
estimularia. las exportaciones y vestringiria las importaciones:
Ingresarian capitales al pafs, aumentaria la eirculacién mo-
netaria y con ella lo§ precios.

En el caso inverso, de precios n alza y por lo tanto. de
ba]o poder adquisitivo de la moneda, haria incurrir en ma-
yores costos a los productores, lo que desalentaria a los mis-
mos. Los productores marginales se retirarian del merecado,
disminuirfa la produceién, disminuiria la circulacién moneta-
ria, la actividad econdmica también decaerfa y, rcsultado de
¢ilo, bajarian los precios. Estarfamos en un periodo defla-
cionario. o ;

En el orden iniernacional, los precios altos serian un
freno a la exportacién y un estimulo para la importacién,
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pues habria preferencia en adquirir en el exterior lo que en
el orden interno tendria.mayores costos y, para los extran-
jeros, adquirir en otras partes lo gue en nuestro pais le re-
sultarfa méis caro. Habrian saldos desfavorables en la balan-
Za de pagos y con ello exportaciéon de capitales, lo que restrin-
girfa la cireulacién monetaria y contribuiria a la baja de
precios.

La importacién o exportacién de capitales, segiin los ca-
sos, seria la resultante de lo que llamaremos, por analogia. con
el patrén oro, ‘‘ecompuesto point’’. Los desequilibrios en la
balanza de pagos provoearian desequilibrios en la oferta y de-
manda de divisas ¥y por lo tanto de los precios de las mismas.
Cuando las alteraciones de los precios de las divisas con res-
pecto a la paridad llegaran a un punto en que sobrepasaran
los costos de transporte y de seguro de las mercaderias mone-
tarias, resultaria mis conveniente proceder a su e*{port'lelon
o importacion, segfin los casos.

BEsto para la hipdtesis de varios paises con patrén com-
puesto, en easo contrario estos ajustes tendrian que levarse
a cabo con el oro.

Los efectos de las oscilaciones en la produceidn de mer-
cancias monetarias se dejarian sentir en grado sumo sobre el
sistema monetario dado que la demanda no monetaria de es-
tas mercancias es ineldstica, por tratarse de bienes de primera
necesidad.

Pero este juego automéitico no puede producirse a coitd
plazo. Mejoras téenicas, uso de fertilizantes, facilidades para
obtener capitales, el estado de conﬁéniza, pueden ser faciores
estimulantes que contrarresten con eficacia los altos costos y.
I‘eéipi'ocam(_%nte, el agotamiento de las tierras, la escasez de
capitales en la &epresién el estado de desconfianza, pueden
ser factores que dificulten la produecmn afin eon eostos re-
ducidos.



Bl no ajustamiento a corto plazo dete1mma las osecilacio-
nes que < lefinen los eiclos econonncos ,

No 01v1demos que en las prmmpa‘es comunidades moder-
nas, més del 80 % de los pagos se efectiian a través del di-
nero bancario que estd levantado sobre las otras formas de
monadas, cuya base la ocupa la mercancia patrén.

3) Precios suceddneos. — Cuando una mercancia susti-
tuye eficazmente a otra, las variaciones de precio de la pri-
mera incilen en difercnte forma sobre la segunda.

Asi, ante un aumento de precio de una de el’as, se re -
tringe grandemente su demanda y creece la de la otra, supo-
niendo constante los demds tactores del cquilibrio. Recipro-
camente, si haja su precio, se acmclema su demanda a eosta
(e la del sucedéneo.

IEn consecuencia, ‘‘dado el ndmero y los ingresos de los
‘ consumidores, la elasticidad de la demanda de una mercan-
‘ ¢fa cn las cercanias de determinado precio depende de las
‘ posibilidades’ (desde ‘el punto de vista de los consumidores)
““ de que se sustituya por otras mercancias, y viceversa’ (*).
Por lo tanto, una mercancia con curva de demanda ineldstica
se convierte en eldstica en las cercanias de determinado pre-
cio, que es donde actiia el sucedéneo y viceversa, una mer-
caneia con curva de demanda eldstica, se vuelve ineldstica
dentro de ciertos limites de precios, por la inexistencia de su-
cedaneos. . ,

El concepto cs el mismo, pero la situacién eambia euando
uno de estos bienes es integrante de la unidad compuesta.

Analizaremos dos hipdtesis. En la primera suponemos
que. ese s6lo bien es-empleado como patrén monetario. En tal
easo, los precios de los suceddneos no podran sobrepasar -l

(4) BENHAM TFREDERIC. — ‘‘Cursc Superior de Economia’’.
Tradue. por el Fonde de Cultura Econdémiea. — Méjico, 2%
edicién, 1946, pag. 60.
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precio legal de la mercancia monetaria y esta es ob;]eto de
una demanda perfectamente elstica a dicho preeio; elasticidad
que estd dada por su demanda monetaria mdepend1entemente
de la elasticidad o inelasticidad de la demanda para usos no
monetarios.

La segunda hipétesis que vamos a supone1 es cuando
este bien, conjuntamente con otros bienes, entran a formar
parte del patrén monetario. Para tal caso vimos que los pre-
cios individuales de los bienes ecomponentes del patrén no
permanecen estables. La magnitud de su variacién estd deter-
minada por el nfimero e mercaneias que entran a formar par-
te del sistema y una vez que el ntimerc y sus respectivas pro-
porciones han sido definidas, la magnitud'de su variacién
estard fuertemente determinada por las existencias de Ia
mercancia méis escasa. Para este caso, el precio del su(:edé.-'
neo seguird de cerca a los precios que pueda adquirir dicha
mercancia y en ningfin caso su precio podrd ser superior sin
perjuicio de que se restrinja fuertemente su demanda, siem-
pre que hayan existencias disponibles en el mercado de la
mercancia integrante del patrén. En caso contrario, el preecio
del sucedineo podri sobrepasarlo, hasta el grado en que la
diferencia de precios compense el sacrificio que le pueda sig-
nificar al interesado la tenencia de los deméas bienes compo-
nentes del patrén, al proceder a redimir circulante.

; PUEDE SER CONSIDERADO COMO RECURSO ANTICICLICO?

El automatismo del patrén compuesto, como el del pa-
trén oro, llevard consigo las alternativas de prosperidad y
de depresién. Levantara en -algo el punto mis bajo de la de-
presién por las posibilidades de eolocacién de los excedentes de
produccién a un precio fijo.y por cantidades ilimitadas, pero
serd impotente para conjurar una depresién o frenar un pro-
ceso inflacionario.
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El patrén compuesto — en las condiciones admitidas en
el presente trabajo, de que varios paises adopten el mismo,
cn caso contrario serfa a traés de sus reservas dureas— iam-
Dién mantendria estables los cambios, pero también sacrifi-
cando la estabilidad interna. Keynes sostuvo al respecto la
mayor importancia del mantenimiento estable de los niveles
de precios internos sobre el mantenimiento de la estabilidad
de los cambios. Roosevelt se pronunci6é en igual sentido en su
mensaje a la Conferencia Econémica Mundial que se reunid
en Londres en 1933. Dijo que ‘‘el saneamiento del sistema eco-
‘“ némico interno de una Nacién es un factor de mayor im-
‘¢ portancia para su bienestar que el precio de su moneda (n
“ los cambios en término de los demds circulantes’’ (7).

En sistema de patrén compuesto partimos de una situa-
cién de equilibrio que en la concepeién keynesiana, tomada
de la citedra de Economia Monetaria, serfa ‘‘cuando los ré-
““ ditos esperados del volumen de produceién obtenido eon un
¢ volumen dado de deupAacién igualen a los rélitos que de-
‘“ ¢cidan al empresario a proporcionar ese volumen de ocu-
¢ pacién’’.

C+4+I=DE

v el equilibrio subsistird mientras ‘‘la demanda. efectiva sea
igual al ““precio de oferta de la producecién total’’. Asimismo,
‘‘las previsiones mejores son un incentivo para dilatar la pro-
‘“ duceibn y las previsiones peores para contraerla’ (°).
Este nivel de equi'ibrio se ve afectado por las eomplejus
fuerzas que actian en el orden econdmico y que llevan a la
economia hacia niveles mayores o menores de actividad total,

(5) BARRETO, EMILIO G. — ‘‘Problemas monetarios de post-
- gue:ta’’. — Fondo de Cultura Teondmica. Méjleo, 1% edi ién,
- 1945, pig. 130. ‘
(6). ESTEY, JAMES A. — ‘‘Tratado sobre los ciclos econdmicos’’.
- Tradue. -del Fendo de Cultura Econdémica. Méjiee, (1% edicidn,
1948, pag. 287.
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en un proeeso hasta ahora eontinuo, de faces de ascensos y de
depresidn.

Una mejora téenica; un nuevo invento, el desarrollo de
un pais nueve, saldos favorables en 1a balarza de pagos, la
inversién de capitales extranjeros, buenas cosechas deé biencs
componentes del patrén, son fuerzas que pueden actuar aislada
o -conjuntamente. y que rompen e] equilibrio en un proceso as-
cendente de la economia. Creeen las reservas monetarias, los
efectivos bancarios y se incrementa el poder de compra de la
colectividad. .

Este acrecentamiento del poder de eompra incrementa Ia
demanda efectiva, suben los precios y los bancos prestan eon
mayor liberalidad. Crecé en consecuencia la eficiencia margi-
nal del capital y aumenta, desde luego, el incentivo para in-
vertir. A

El crecimiento de la inversién acrecienta el ingreso en
tantas veces la inversién como sea el valor del multiplicador.
Crece la ocupaeién, erece el ingreso, crece la demanda efee-
tiva y crecen los precios, limitados éstos en un pI‘lIlClplO por
el ineremento de la produceién, hasta que se llega a una si-
tuacién de pleno empleo. A partir de este momniento, todo acre-
centdiiento de los ingresos, por mayores retribuciones a los fi-
tularés de los factorés de la produccién incrementa la de-
manda efectiva y al no poderse aumentar la pl‘OduCCIOIl ac-
tha directa y exelusivamente sobre los precios.

El sistema de patron compuesto  es impotente pdfa da-
tener este proceso que ‘‘como en la procesién del despiadado
o hmdu la formaecién completa se dirige al punto del fracaso
inevitable?” (*) —la ecrisis.

Su automatismo serd de muy poea importancia, pues ¢l
incentivo- para invertir serd més fuerte gque el incentivo para
redimir moneda. Esto en cuanto a los -inversores: En-cuanto

(7) ESTEY, JAMES A. — Op. citada, pig. 223.
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a los consumidores, la adquisicién de un conjunto de mercan-
cias entre las cuales estard la buscada, limifara su tendencia
a redimir. Por otra parte, las facilidades de prestamos se
multlphcan y la veloc1dad redltual de la moneda crece.

' ‘ Pero dijimos que ¢l proceso ascendente hega a su fin.
El alza de precios vuelve prohibitivos- algunos renglones de
la exportacién y estimula la importacién, que se ve favore-
cida por los menores precios en el extranjero. Por otra par-
te, los bancos, que estin prestados al méximo, restringen sus
préstamos para mantenerse dentro de los limites legales o con-
vencionales de reserva y luego los restringen en mayor medi-
da, para acrecentar estas mismas reservas, cuando las pers-
pectivas de los negocios se vuelven desfavorables. Se debilita
la corriente de inversiones, disminuye la ocupacién, decrece
el poder de compra y con ello la demanda efectiva.

Se inicia el proceso descendente de la actividad econd-
mica en que todas las fuerzas actdan también, aislada o con-
juntamente, en una marcha acumulativa. , o

‘Kl automatismo del patrén compuesto, ecomo én el caso
del patrén oro, agudiza atin mas la intensidad de la depte-
si6n. Los saldos desfavorables de la balanza de pagos, la res-
triceién del crédito bancario, la disminucién de la velocidad
reditual de la moneda, la preferencia por la hqmdez dis-
minuyen el rédito monetario, la produccién y los precios.

El nivel de la actividad econémica baja sensiblemente has-
ta que después de cierto tiempo, se requiere la reposicién de
bienes de capital detenorados los bajos costos permiten -pro-
dueir para la exportacién, se producirdn bienes :integrantes
del patrén con el fin de monetizarlos y otras fuerzas hardn
“subir la eficiencia marginal del capital mientras la tasa de
interés contintia siendo baja, con lo que crece el incentivo pa-
ra invertir, comenzando nuevamente la recuperaeién. ...
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CONCLUSION

La falencia del patrén oro con su rigureso automatismo
fué debida a su incapacidad para eliminar-las fluctuaciones
cielicas v contribuir a la obtencién de una estabilidad en el
nivel general de precios. Al patrén compuesto le hacemos o3
mismos eargos, con menor rigor, pero tiene la desventaja so-
bre el patrén oro de las dificultades de su funcionamiento, de
la necesidad de gtandes almacenes, del costo de su manteni-
miento, de lo perecedero de las reservas, de las dificultades de
la monetizaciénn de un conjunto heterogéneo de bhienes en las
proporciones definidas por la ley, de lo molesto para despren-
derse de gran nimero de estos mismos bienes cuando se ha
redimido moneda, de la dificultad de los movimientos inter-
nacionaley de capitales a través del patrén compuesto, cuando
no se disponga de divisas, al exigir grandes bodegas con cos-
tos de transportes y seguros elevados en proporeidén al oro.

La solueién, a nuestro eriterio, no estd en el patrén com-
puesto sino en una adecuada politica monetaria, integrante de
una politica econdémica de vastos alcances, respetanlo ¥ con-
trolando la iniciativa privada, dentro de ciertos limites, como
factor esencial del progreso social.

Esta politica monetaria estard, necesariame:te, afectada
a un fin y el fin més atractivo estard dado por-la politica tri-
partita destinada a eliminar el ciclo econdmico, estabilizar el
nivel general de precios y mantener el empleo total. Lia misma
tendrd mayores posibilidades de éxito si es adoptada por todos
los paiscs simult4neamente y es muy probable que en tal ca-
®0 ‘‘se necesite una menor mtervenelon monetarla de caracter
eorree’mvo” (%).

(8) COULBORN, W.A.L. — “‘Introduceién al dinero’’. — Traduc.
Revista de Dereeho Privadr. Madrid, 1944, pag. 315. ——
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BEsta politica exigird una politica de cambios que en pe-
riodos de depresiones reduzea las importacionies menos impe- -
riosas sin afectar a las necesarias. En el orden interno ha de
mantener la demanda efectiva a un alto nivel, suministrando
el poder de compra neeesarm para ello, cuando la actividad
econémica decrezea, por mermas en las exportaciones y en lag
inversiones.

Para llevar adelante esta politiea expansivé, lo més in-
dicado es la accifn estatal a través de un plan de gastos ei-
clicos que vuelque sobre la economia, en tiempos adversos, el
suficiente poder de compra para llenar el hueco dejado por la
iniciativa privada y en tiempos huenos restrinja estos gas-
tos en la medida en que la iniciativa privada provea el poder de
compra neeesario para el mantenimiento de la demanda éfec~
tiva en un alto nivel.

Bsta politica no responde a otra concepcién que a la del
presupuesto ciclico enunciada por primera vez por los econo-~
mistas suecos Myrdal ¥ Lindahl en 1939 y recogida luego por
los economistas ingleses v en especial por Sir William Beve-
ridge y los economistas de Oxford del Instituto de Estadistica
de dicha Universidad.

Esta idea fué llevada a la prictica en Suecia y al parecer
con grandes resultados a juzgar por la prosperidad sueca, ‘‘que
““ tiene la especial particularidad entre todos los paises del
‘ mundo, de tomar en serio los consejos de sus economistas.
‘‘ Bs posible, sin embargo, que otras naciones hicieran lo pro-
‘ pio si poseyeran economistas de la talla de los suecos. S¢
*“ bien es verdad que para hacerlo necesitarian también dis-
‘ poner de estadistas de la sabia humildad ecaracteristica de
*“ los gobernantes de Suecia’’ (°).

Bsta politiea, cuyos lineamientos més importantes acaban
de presentarse esquemiticamente, tenderia a corregir las fa-

(9) COULBORN, W.A.L. — Op. citada, pag. 310.
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llas fundamentales del pairén oro o de cualquier sistema mo-
netario de regulacién automética, como el patrén eompuesto
¥ -que son: :

a) ‘“La compresién espontdnea de las iniportacianes para
‘‘ conseguir el equilibrio del balance de pagos en la face
““ descendente acontece conjuntamente con la de las ae-
‘“ tividades internas del pafs;

b) ‘“La tendencia natural de los bancos a aumentar sus
‘“ préstamos en virtud del incremento de sus efeetivos,
‘“ contribuye a exagerar la amplitud del eiclo; y

¢) ‘‘Lios fondos flotantes, abusando de la estabilidad de los
‘“ eambios que brinda el patrén oro, acentian también
““ las perturbaciones ciclicas’ (%9).

Il dinamismo de economias, que ecomo la nuestra, estin
en formacién, exigen, en mayor medida, limitaciones al fun-
cionamiento automético del patrén oro o de un supuesto patrén
compuesto.

Més aun, este pretendido automatismo, actuaria con muy
diversa intensidad segiin sea la magnitud de la actividad eco-
némica de las distintas naciones. Asi, ante una balanza de
pagos favorable, las reglas de]l automatismo nos dicen que le
sucederia un ineremento de las importaciones 'y de los prés-
tamos al exterior, que corregiria este desequilibrio, al aumentar
los precios internos y las disponibilidades de capital.

Bsto no sucedid, bajo el patrén oro en los Estados Uni-
dos. Se explica, porque su comercio exterior representa una
pequefia proporeién de su actividad total. Luego, un aumen-
to del 50 % de sus exportaciones se traduciria en un reducido
ineremento de sus medios de pago. En cambio, en nuestro pafs,

(10) PREBISCH, RAUL, — ‘‘El patrén oro y la vulnerabilidad eeo-
némica de nuestros paises’’. — El Colegio de Méjico, pig. 17.
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un crecimiento igual en las. exportaciones darfa luvar a un
crec1m1ento aproxunado del 25 % en los med;los de pagos, lo
que mtens1flcar1a la actividad econémica y paralelamente las
importaciones, por el aumento de los preecios.

Camvwo Dagum
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