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: La moneda “Cauri®” @

1.—“F1, TRANFER”.

Los dos peritajes, efectuados en abril del afio pasado, a
proposicion de la comision de reparaciones sobre la situacion
economica de Alemania, su capacidad de pago y la reforma mo-
netaria proyectada, tocan a una cantidad de problemas econd-
micos. Aunque el “edificio” de los peritajes mirado superfi-
cialmente produce la impresién de solidez, de un examen dete-
nido resulta que ya el fundamento carece de estabilidad. El tra-
bajo de los peritos encierra con todo un conjunto de pensamien-
tos dignos de reconocimiento, — mas especialmente porque sus
autores pertenecen a varias nacionalidades y representan distin-
tas orientaciones econémicas—, pero varios de los principios
adoptados por ellos sin previo examen como ‘“verdades reco-
nocidas”, exigen urgentemente una revision.

Nos ocuparemos por ahora en analizar uno solo de estos
principios, o sea las proposiciones hechas por el primer “comi-
te” (de Dawes) en el articulo 13 de su peritaje, respecto a la
técnica del pago a aplicar para la transferencia a los paises
acreedores de las sumas recaudadas en Alemania en concepto
de reparaciones.

Los peritos suponen que la transferencia de fuertes sumas
de un pais a otro, implica un trastorno vehemente en el cambio
del pais deudor, produciéndose_este fenémeno también cuando
las sumas correspondientes ya han sido recaudadas y estan dis-
ponibles en cada momento, de modo que no hay dudas sobre la
posibilidad de procurarselas. Pero tales trastornos deben ser

(1) Este articulo ha sido publicado en la revista “Die Bank”,
junio de 1024, pags. 303-316, y ha sido traducido del aleman por el
Dr. Eugenioc Ehrmann-Ewart del Seminario de Economia y Finan-
zas de la Facultad de Ciencias Econémicas.
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evitados en un caso concreto como el del pago de las repara-
ciones, por cuyo motivo la funcién del pago continuo y perié-
dico por parte de Alemania, debe dividirse en dos partes (asi
razonan los peritos) :

La primera parte comprende los métodos por medio de los
cuales se recaudaran las varias cuotas que Alemania tendra que
procurar segtin el peritaje. En los citados articulos 8 y 13 — los
tinicos de los cuales trataremos en este trabajo — los peritos
suponen este problema solucionado, de modo que podemos ocu-
parnos de la segunda parte, a saber: la transferencia a los pai-
ses aliados de las sumas alemanas recaudadas y a disposicion
del Gobierno, “the transfer”.

La cuestion que debe contestarse es la siguiente: ;De qué
manera debe efectuarse el “transfer”, para que el cambio ale-
man, — supuesto como estable en el peritaje — no sea nueva-
mente expuesto a trastornos?

Podemos decir que un pais puede hacer pagos continuos
al exterior de una sola fuente, o sea el exceso de la exportacion
sobre la importacion.

Dicho exceso estd sometido a una doble limitacién: pri-
mero por parte del pais deudor, cuya capacidad de producir y
exportar mercaderias debe forzosamente llegar a un limite, y
segundo por parte de los paises acreedores cuya entera econo-
mia productiva — tanto para el mercado interno, como para el
mercado mundial — queda sensiblemente amenazada por la ex-
portacién alemana anormalmente grande.

Debido a que la limitaciéon de la capacidad de exportacion
encierra también una limitacion de la capacidad de los pagos,
o en otras palabras: como el pals deudor sblo puede procurarse
tanta cantidad de cambio de los paises acreedores, cuanto le co-
rresponde con respecto al exceso de exportacion la suma a in-
tegrar anualmente al extranjero debe ser concordante con di-
cho exceso de exportacién, aun en el caso de que Alemania
podria extraer una cantidad mayor de su economia.

Hay, pues, que distinguir — segtin el comité — entre la
suma que Alemania esta en condiciones y por lo tanto deberia
recaudar, y aquella que debe ser entregada a los paises acreedo-
res como pago parcial del monto total adeudado, por cuanto
dificultades técnicas impiden su transformacién en medios de
pago de dichos paises.

i Pero qué cantidad es la parte a transferir, y cuinto es
por lo tanto la diferencia en cifras, entre “pago” y “transferen-
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cia”—transfer >—. Todo eso el comité no se atreve a establecer.

“Seria una especulacién y una injusticia, pretender prede-
cir las posibilidades de la formacién futura del cambio.

...Unicamente la experiencia demostrard, cuiles transfe-
rencias a cambios extranjeros podrian efectuarse en la practica”.

Razonando de esta manera, el Comité llega a formular pro-
posiciones, que en lo esencial contienen lo siguiente: los pagos
en concepto de reparaciones, deben ser acumulados por de pron-
to en Alemania mismo, que figura como “agente” de los paises
acreedores, siendo transferidos por parte en el extranjero, de
acuerdo con la situacién del cambio, empledndose el resto, ya
sea para pagar las mercaderias alemanas a entregar a los paises
aliados en concepto de pagos en especie, ya sea para ser inver-
tido provisoriamente en la misma Alemania de acuerdo con las
normas fijadas al respecto, y con un alcance también deter-
minado.

Aunque pricticamente pueden ser muy importantes estas
proposiciones, nos interesa ahora conocer su significado tedrico
desde el punto de vista cientifico-econémico, como el mismo
Comité de Dawes lo formule: la capacidad de un pais, de trans-
ferir sumas de dinero al extranjero, es independiente de su
capacidad de recaudarlas en el interior a tal efecto. Ella de-
pende mas bien exclusivamente de la cantidad de exceso de la
exportacién a que el pais ha llegado.

Si por lo tanto fueran transferidas mayores sumas al ex-
tranjero por el exceso de exportacion, el cambio aleman debe-
ria sufrir un derrumbe completo.

Esta teoria la estudiaremos en los sucesivos parrafos a los
efectos de su comprobacién:

a) en un pais con cambio “natural”, y

b) en un pais con cambio “artificial”.

Para evitar malentendidos y divergencias de opiniones
referentes a los dos conceptos, mencionamos expresamente, que
el 1.2 (cambio natural) no se aplicara al cambio a oro, y el 2.°
al de papel, sino que sin tener en cuenta su substancia, el cri-
terio de diferenciar estos dos conceptos serd dado por las cir-
cunstancias de si el cambio ha surgido y ha sido determinado
liberalmente de la economia del pais, o si por el contrario le
ha sido impulsado forzosamente por una ley.

La primera forma representa un cambio natural, cual-
quiera que fuese la substancia de la moneda, mientras que la
segunda forma es artificial, aunque la moneda consista en me-
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talico. Por lo tanto, como no existe cambio que no podria en-
cuadrarse en la divisién efectuada entre natural y artificial,
todo lo que se ha dicho alrededor de esta divisién, rige para
todos los paises que tienen una economia monetaria.

2°—FE1, CAMBIO NATURAL.

Como ejemplo de este cambio recomiéndase elegir un sis-
tema monetario, en el cual la aparicién de la moneda surja de
la economia del pais en la forma mas simple, sin que este pro-
ceso fuera interrumpido en lo mas minimo por un acto del
Estado. Tal ejemplo podemos encontrarlo en el sistema mone-
tario vigente desde hace miles de afios en varios paises de Asia
vy Africa, donde a pesar de ser parcialmente substituido por
moneda metalica, hasta hoy dia rinde muy buenos servicios en
estas regiones tropicales: esto es, el cambio “Cauri”.

La concha cauri es en realidad una moneda excelente, por
mas que el europeo suele mirar muy por debajo a esta moneda.
Ella tiene también en regiones tropicales, donde no es moneda
corriente, un cierto valor internacional, debida a su demanda
como objeto de arte: uniéndose las conchas con un hilo, se lle-
ga a formar una unidad de cierto valor.

Esta moneda no puede ser falsificada. Tiene ademas la
ventaja enorme, que cualquiera que la utilizase como moneda,
se dia completamente cuenta de lo que debe representarse en
el concepto moneda.

No hay lugar para la antigua supersticion fatal de la mo-
neda, pues cada uno puede ver todos los dias como se forma,
y hasta contribuir a su gestacion. Pues la moneda “cauri” se
forma sencillamente de tal manera, que por ej.: el Filipino se
traslada a la playa, nada hacia el banco de Conchas, recoge alli
las conchas sueltas, las seca, las agujerea y las une con un
hilo. La moneda asi producida tiene exactamente el mismo
poder adquisitivo como la de igual especie ya en curso, y puede
ser utilizada por su productor para la compra de mercaderias
de toda clase.

Verdad que su poder adquisitivo es bastante limitado, pero
en vista de la relativa facilidad de produccién, puede reempla-
zarse la limitada intensidad de valor por la extensidad en can-
tidad.

Ahora bien para el europeo experto en cuestiones moneta-
rias surge la siguiente cuestidén; ;cémo es posible que una mo-
neda que cualquiera puede recoger sin dificultad de la playa,
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donde se encuentra en cantidades ilimitadas, pueda tener um
valor y un valor adquisitivo por pequefio que sea?

Esta cuestion pareceria muy tonta al filipino, por cuanto-
éste sabe por su propia experiencia, que la moneda cauri siem-
pre tiene el mismo poder adquisitivo que le corresponde, y que
se determina tanto por su valor que otros pueblos atribuyen:
a tales conchas, como por el trabajo necesario para recogerlas,
agujerearlas convenientemente y atarlas con un hilo.

Supongamos por ejemplo que en una hora de trabajo pue-
den transformarse unas treinta conchas en moneda “cauri’.
Si ahora la valorizacién de ella aumenta en el mercado de-
bido a una mayor demanda, por cuanto este mercado tiende
a intercambiar otros objetos que representan igualmente el pro-
ducto de una hora de trabajo, ya por 25 conchas, en lugar de
30 como anteriomente, entonces el filipino sabe que vale la.
pena correr a la playa y dedicarse a la fabricacién de moneda.
Asi pues se procura en 10 horas de trabajo un producto — a.
saber 300 cochas pue pueden cambiarse en el mercado contra.
otros productos por un valor de 300 divididos por 25, o sean.
12 horas de trabajo, lo que representa para él, una ganancia
de dos horas de trabajo.. Expresado en otros términos, el in-
digena aumenta la cantidad de moneda, porque su poder adqui-
sitivo ha igualmente tomado mayor valor. Pero al mismo tiem-
po él origina precisamente por este aumento de circulacién, que
el poder adquisitivo de la moneda se desprecie. Pero no dedi-
cando ya su trabajo a producir articulos desvalorizados en el
mercado, sino a la lucrativa falsificaciéon de moneda, se dismi-
nuye en el mercado la demanda de mercaderias, aumentando
aquella de la moneda.

Continuando este procedimiento hasta que nuevamente
equivalga el producto de una hora de trabajo a 30 conchas de:
cauri, concluye la transformacién de conchas en moneda. Pues
ahora ya no le reporta beneficio dedicar. 10 horas de trabajo-
a la produccién de una cosa, que al intercambiarla con otra.
representa igualmente el valor de 10 horas.

Pero si disminuye el valor de la concha cauri hasta que
sea necesario entregar 40 por lo mismo que antes se pagaba.
solamente 30, grandes cantidades de esta moneda emigran al
extranjero, donde estd mejor valorizada, o puede ser cambiada-
como collares, lo que ademds de representar una satisfaccibm
personal a su poseedor, permite que éste espere tranquilamente:
hasta que se valoriza nuevamente.
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En efecto, la disminuciéon que experimenta la moneda pot
1a salida a otros paises o regiones por la transformacién, pro-
duce tarde o temprano una mejora en su valor con relacidén a
los otros bienes intercambiables en el mercado. Estas caracte-
risticas que fijan para la moneda ciertos limites de valor tanto
para el alza como para la baja, y que le dan una amplia esta-
bilidad de valor, por cuya razén se origina que una concha
cauri pueda prestar servicios de moneda, todas estas caracte-
risticas son definidas e instintivamente conocidas por el fili-
pino, que amolda su conducta hacia ella de una manera conve-
niente.

Todo esto lo decimos para demostrar que el cambio cauri es
natural y surgi6 de la economia, no dando lugar a imposicio-
nes por parte del estado. Dicho sea de paso que este cambio
no difiere en sus puntos principales del verdadero cambio a
cro, pues en ambos es decisivo para la determinacién de su
poder adquisitivo la relacidén entre el trabajo empleado para la
obtencién de la substancia y el necesario para la producciéon de
otros bienes. FEn ambos cambios aparecen también los dos regu-
ladores, a saber el “internacional”: la inmigracién del oro y el
“industrial”: la transformacion en joyas.

Ahora bien, ;coémo se efectlia en un pais con tal cambio
natural el proceso de la transferencia de grandes sumas al
extranjero?

Al contestar esta pregunta, ya no nos conformamos con la
suposicion del Comité de Dawes, segtin la cual ya ha sido posi-
ble tener acumulada a disposicién una cantidad adecuada en el
interior, de modo que se trata exclusivamente de la parte téc-
nica del pago, o sea el “transfer” en el sentido estricto de la
palabra. ‘

En el pais de los cauris, la hipdtesis, que la cantidad a
ragar ya ha sido transferida a poder del Gobierno que ha de
cumplir con la obligacién de efectuar el pago, significa que la
poblacién ha tenido que ceder al Estado una cierta parte de
su poder adquisitivo. Pero esto no quiere decir que ya se en-
cuentran dichas cantidades de moneda cauri en las arcas del
Gobierno, dado que las sumas en cuestion son tan grandes que
casi equivalen al total de la moneda cauri existente.

La acumulacidn material del monto total seria imposible,
aln antes que la mitad del mismo se hubiera reunido en dichas
arcas; la circulacién careceria de la mitad de sus medios, lo que
significa que tendria que desistirse de la mitad de todos los
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contratos de compraventa, y la mitad de la poblaciéon estaria sin
ocupacion.

Si todo esto es un razonamiento muy rudimentario por
cierto, en el fondo coincide con la opinion general, segin la
cual cualquier Gobierno deudor tiende en. atrasar todo lo que
le sea posible el pago al extranjero, para poder elevar nueva-
mente a la circulacién los importes acumulados, aunque asegu-
randese el derecho de poder volverla a recaudar, llegado el
momento de tener que hacer efectivo el pago. Esta también es
la opinién del Comité de Dawes, pues en su peritaje se esfuer-
za en dejar a disposicién de Alemania todas las cantidades de
moneda recaudada por el mayor tiempo posible. ;Pero coémo
se presentan estas cosas en verdad?

Supongamos que el Gobierno del pais donde circula la mo-
neda cauri, recaude las cantidades que debe entregar anualmente
en doce mensualidades iguales. Por lo tanto la poblacién estaria
obligada a desprenderse mensualmente de una duodécima parte
de su dinero.

Si este duodécimo permanece inmovil-en las arcas, para
luego ser entregado a los paises acreedores, el efecto inmediato
seria que sustraeria al pais un duodécimo del poder adquisitivo
de su circulacion monetaria.

La demanda disminuiria muchisimo mas de lo usual en re-
lacién a la oferta, y el resultado seria una baja de los precios,
lo que por su parte significa desde el punto de vista comercial
una depreciacion del valor de los bienes y desde el punto de
vista monetario un alza correspondiente en el valor de la mo-
neda.

Se presentaria entonces el caso, del cual ya nos hemos ocu-
pado anteriormente, cuando supusimos que 25 conchas de cauri
podiamos intercambiarlas en productos de una hora de tra-
bajo, que antes representaban 30 conchas.

La consecuencia es, que la fabricacién de moneda que an-
teriormente no ofrecia interés, ahora lo tiene: de los lugares
de produccién emigran fuerzas hacia la playa para recoger con-
chas de cauri, con el objeto de convertirlas en moneda, mien-
tras que en los primeros centros se evidencia la falta de poder
adquisitivo por la escasez de pedidos y un campo restringido
para el trabajo.

El concepto “playa” debe entenderse literalmente, cuando
el pais deudor con circulacién de moneda cauri posee bancos de
conchas, en caso contrario hay que concebirlo figuradamente.
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El trabajo se dirige entonces hacia estas profesiones, que
producen valores que el extranjero poseedor de concha cauri
estd dispuesto a intercambiar con ellas, ya sea en bruto o traba-
jado; no es prohibido pensar aqui en las expresiones como “en
barras o amonedado”.

El extranjero se inclinard complacidamente hacia tal inter-
cambio, porque la moneda cauri tiene alli menos poder adqui-
sitivo que en el pais deudor donde circula, y donde la concentra-
cién de un duodécimo de la circulacion en las arcas aumenta el
valor monetario y rebaja el precio de las mercaderias, también
de las que son aptas para la exportacion.

De tal manera inmigra nuevamente la moneda al pais; el
trabajo que produjo hasta ahora el dinero necesario para su
propia remuneracién por medio circulante, lo hace en adelante
por medio “genético”.

Economicamente explicamos estos fenémenos como sigue:
una parte del trabajo realizado en el pais ya no sirve como
anteriormente a la produccién de bienes para las necesidades
de la propia poblacidén, que debe renunciar a un porcentaje de
su consumo usual a favor de los paises acreedores, sino para
reemplazar el vacio en la circulaciéon monetaria. Esto sucede
mediante la produccién de bienes para el extranjero, quien los
acepta en reemplazo de moneda efectiva, o mediante la produc-
cion de moneda que reemplaza en el interior las cantidades re-
servadas para ser entregados al extranjero.

La reducida circulacién monetaria en el pais se regenera
por medio del trabajo surgido de la propia economia nacional.
De tal modo, e} gobierno tiene la opcién de entregar a los paises
acreedores ya sea en efectivo las sumas recaudadas, o bien de
disponer nuevamente la salida de dichas cantidades, guardadas
en sus arcas, a la circulacion, adquiriendo en su reemplazo titu-
los, por los cuales el extranjero documenta haber recibido del
pais cauri ciertas cantidades de bienes, sin que el pago por
ellos haya sido hecho efectivo. Ahora bien, si el Gobierno elige
este 2.° camino, restituyendo al pais los medios de circulacion
que le habian sido substraidos, contra el recibo de dichos titulos,
queda intacta la circulacién monetaria y una parte del trabajo
realizado en el-pais, ha creado por medio de la produccion de
bienes destinados a la exportacién, la cantidad suficiente de
dinero para satisfacer las exigencias del extranjero.

Pero realmente los acontecimientos son iguales, si el Go-
bierno elige el primer camino indicado, es decir paga al extran-
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jero con moneda cauri en efectivo, siendo las sumas necesarias
ya sea substraidas de la circulacién, —con reemplazo por medio
del trabajo desde la playa — o se entregan estas conchas recién
recogidas, o bien se computa la moneda recibida por el extran-
jero en concepto de pago por las mercaderias exportadas.

De una perturbacién de la economia entonces no se puede
hablar. La obligaciéon de pagar, a la que el pais estad sometido,
trae como consecuencia para su poblacion una determinada re-
nuncia, sobre el consumo usual, la que perdura hasta que ella ha
aprendido a obtener un mayor rendimiento de su trabajo. Pero
la transferencia de la suma adeudada del pais cauri hacia los
paises acreedores, o sea la parte técnica de la operacidén del pago,
se efecttia sin inconveniente alguno. Verdad que los siguientes
requisitos deben previamente ser cumplidos.

1. El extranjero debe tolerar que las mercaderias de la
exportacién del pais cauri puedan entrar en sus mercados, don-
de producirdn una cierta presion sobre los precios, lo que es en
efecto inevitable de todo pago importante de un pais a otro, y
se p‘resehta también, cuando el pais deudor no paga en merca-
derias, sino al contado, claro que en este caso la presién no se
hara efectiva en el precio de la mercaderia, sino en la deprecia-
cién del poder adquisitivo de la moneda de los paises recibi-
dores.

2.

0

El otro requisito a cumplirse es que la moneda lleva-
da a las arcas del Gobierno en el pais cauri, quede aislada de
la circulacién, hasta tanto que la economia se haya ajustado
a las necesidades de pago, es decir, hasta que haya sido compe-
lido a emplear la parte de trabajo libre para el consumo domés-
tico hacia la producciéon de moneda.

Solo a medida que se efectile este ajustamiento, el Gobier-
nn puede restituir a la circulacién la moneda sustraida de la mis-
ma; ésta por su parte debe ceder al Gobierno como permuta por
la moneda que le ha sido restituida, los derechos adquiridos por
el nuevo ajustamiento del trabajo, los que pueden afectar ya
sean la exportacion al extranjero, o bien los productores de
moneda en el interior o exterior:

En otras palabras: el Gobierno puede volver a encauzar el
poder adquisitivo substraido de la economia, con el mismo al-
cance que le ha sido posible satisfacer su obligacién de pago al
extranjero. ,

De ninguna manera puede restituir a la economia las sumas
recaudadas en concepto de impuestos o empréstitos, sino en
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forma de permuta por valores utilizables para ser imputados en
su deuda al extranjero.

Si el gobierno no se adapta a este sistema, se impide a la
economia ajustarse tal como la presion del pago lo exige. Pues
si el dinero que entra en las arcas del Gobierno en concepto de
impuestos, vuelve nuevamente a la circulacién bajo la forma
de empréstito, la relaciéon entre oferta y demanda no experi-
menta fluctuacién alguna, la presion sobre el precio producida
por la produccion de moneda genética o atractiva, no tiene lugar,
y el Gobierno no llega a obtener la posesién de los medios de
pagos necesarios para transferirlos al extranjero, por mas que
gravite sobre la poblacion el peso de los impuestos.

Habiendo postergado de dia en dia la transferencia defi-
nitiva de las sumas adeudadas, el Gobierno se veri finalmente
obligado a reclamar las sumas prestadas, sin poder dar tiempo
a la economia de ajustarse a efectuar el fuerte pago. Como con-
secuencia, ella caerd en un gran crisis y solo estard en con-
diciones de efectuarlo en moneda de circulacion interna, tam-
bién si el extranjero no quiere aceptarlo o solo con valor depre-
ciado.

Una transformacién en trabajo o productos de trabajo, con
lo que también se hubiera podido adquirir un derecho sobre
moneda extranjera o moneda nueva deseada por el extranjero,
no ha tenido lugar.

Verdad, que técnicamente este dafior causado al pais de cam-
bio cauri puede repararse en un término muy breve: la necesi-
dad de procurarse enseguida medios de pagos extranjeros ptro-
duce alli un agio por esta clase de dinero, lo que induce a los
fuertes poseedores de moneda cauri (los bancos) o al mismo
Gobierno, a enviar sus existencias a tales paises, en que igual-
mente exista el cambio cauri.

El hecho de que haya tales paises es un requisito, para que
el cambio natural surgido de la circulacion y regenerado de ella,
aparezca del todo.

La enajenacion de la moneda cauri y su transformacion a
cambios que convengan a los paises acreedores, se hard posible
sin producir una mayor depreciaciéon en el cambio cauri, pues
el valor de esta moneda no puede distar mucho, o al menos no
por mucho tiempo, de su costo de produccion.

Pero la sustraccién instantinea de tan fuertes sumas ya
sea de la economia directamente o bien de las arcas del Estado,
debe forzosamente producir vehementes perturbaciones en toda
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la vida econdémica del pais, las que facilmente podrian ser evi-
tadas, si los pagos al extranjero también hubieran sido repar-
tidos a largos plazos y ajustados en su alcance principalmente
a las sumas que entran en concepto de impuestos y otros réditos
internos, lo cual tendria como consecuencia que la economia se
ajustaria paulatina y automaticamente a las exigencias del pago.

CAMBIO ARTIFICIAL

Un cambio natural surgido de la economia, no pierde sus
caracteres si el Estado interviene reglamentando y marcando
sobre el dinero en circulacién, el signo de su soberania. La
moneda cauri sigue siendo una moneda natural también cuando
el Estado determina la cantidad de conchas que deben formar
una unidad monetaria, reuniendo por ejemplo 50 o 100 conchas
con un hilo y cerrandolas con un pequefio trozo de plomo.

Con tales medidas reglamentarias, el Estado garantiza una
facil, simple y segura circulacion.

También el reemplazo de la moneda cauri poco manuable
por una moneda mas facil de llevar, por ejemplo trozos de me-
tal o papel, no altera nada en el caracter del cambio, mientras
el uso reemplazante de la moneda sea facultativo y pueda ser
retirado cada momento, contra la utilizacién de las conchas cauri,
cuando la poblacién asi lo desea.

El criterio de un cambio natural es, que la moneda surge
y perece de la economia, dé modo que la circulacién en el pais
siempre corresponde a las necesidades de la economia, puesto
que no hay mejor y mas cierto indice que el momento econd-
mico. Las disposiciones reglamentarias que el Gobierno dicta
por razones de policia, del orden piblico y de seguridad, no sur-
ten efecto sobre el caracter de la moneda, hasta que se regula-
rizan las cantidades emitidas.

Un cambio natural existe recién cuando el Estado empren-
de la determinaciéon de la cantidad circulante de una moneda,
sin que tuviera importancia, hasta cuando quiere adoptar la
cantidad a las necesidades del movimiento.

También el cambio cauri se transforma en cambio artifi-
cial, cuando el Estado cierra la libre entrada y salida de la mo-
neda cauri con medidas de prevenciéon, como la prohibicion de
exportacion, cierre de fronteras, etc.

i Qué reflexién sobre el sistema monetario y la economia

de un pais con cambio artificial, surge cuando se presenta la
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necesidad de hacer peridédicamente pagos grandes al extran-
jero? o

La recaudacion del monto requerido con los medios de cir-
culacidén interna, se efectia exactamente de la misma manera
como en un pais con cambio natural, o sea por medio de im-
puestos y empréstitos, produciéndose también el mismo efecto,
a saber, la absorciéon de una parte del poder adquisitivo por el
Estado, que trae por consecuencia una disminucién en la deman-
da, interrumpe su correlacién con la oferta, ejerce una pre-
si6n sobre los precios y libera parte de la mano de obra. Pero
ahora comienza a notarse la desviacién en el pais con cambio
natural, pues la mano de obra desocupada se dedica a la pro-
duccidn inmediata y mediata de moneda: A la inmediata, cuan-
do el pais posee campos de los cuales se puede extraer el ma-
terial para la moneda, es decir en el pais cauri recogiendo, agu-~
jereando, y atando las conchas; en el pais del oro intensificando
el trabajo en las minas de oro. A la mediata, cuando el pais no
posee tales campos, por medio de la importacién y exportacion
de bienes, el intercambio con moneda, metales preciosos o titulos
convertibles a oro del extranjero.

En el pais, con el cambio artificial no hay lugar para una
produccién inmediata de moneda, sino inicamente para una
producciéon mediata.

La mano de obra debe dedicarse a la produccién de merca-
derias que puedan intercambiarse en el extranjero contra su
moneda sana o titulos a oro, los cuales luego se ceden al Estado,
en que los envia al extranjero, utilizindolos para la parte téc-
nica del pago de su deuda: “el transfer”.

Tebricamente no hay pues ninguna diferencia en los proce-
dimientos adoptados por los paises con cambio natural o artifi-
cial. Pero practicamente no hay dificultades en este tiltimo, dado
que falta un criterio seguro de valuacion para con los precios,
por los cuales el extranjero debe aceptar la mercaderia exporta-
da. Verdad, que el precio mundial estd determinado, pero éste
se expresa en moneda extranjera, la que no es igual al medio
circulante nacional. En el pais con cambio natural existe ya sea
tal identidad, o bien se puede calcular la relacion entre la mo-
neda de circulacién interna y la del pais extranjero comprador
de la mercaderia, tomandose como base el valor de la substancia
que el primero tiene en el mercado mundial.

Por otra parte la correlacién entre el valor de la moneda
de un pais con cambio artificial y la del extranjero comprador,
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puede calcularse exclusivamente por el poder adquisitvo de am-
bos, lo que puede establecerse exactamente por medio de la coti-
zacion.

Las cotizaciones de los medios de pagos extranjeros se for-
man indirectamente, es decir del poder adquisitivo que tienen,
y de los precios que rigen por los articulos en los diferentes
paises.

Como cualquier articulo de mercado, ellos estin sometidos
a la relacidn entre la oferta y la demanda. y si este precio de
mercado no tiene sostén en su cotizacidén estable en el mercado
mundial, estd expuesto a fluctuaciones extraordinarias, origina-
das por la oferta y la demanda en los diversos medios de pagos.

Paises con cambio natural son por lo tanto paises con coti-
zaciones muy variables, las cuales se aceleran cuando ellos estin
sometidos a abonar fuertes sumas al extranjero, como en este
caso lo suponemos.

Cada parte de las operaciones origina una nueva fluctuacién
en el cambio. La primera parte, o sea la substraccién del adqui-
sitivo en el propio pais por alza en la cotizacién de los cambios
extranjeros, la que se acentfia a medida que se aumenta la cri-
sis que surgi6 en el pais por estas disposiciones.

Pero la substraccion del poder adquisiitvo causa una baja
del precio, y ésta a su vez un aumento en la exportaciéon de mer-
caderias, produciendo como consecuencia una mayor oferta de
los cambios extranjeros, la que se refleja en una baja de sus
cotizaciones.

Por el contrario, la otra operacién, o sea el “transfer”,
produce una fluctuacién inversa, pues el Estado aparece ahora
como comprador de cambios extranjeros para poder satisfacer
a sus obligaciones.

La relacién entre la moneda de circulaciéon interna y cam-
bios extranjeros estd sometida a fluctuaciones muy sensibles,
aunque el pais deudor ahora no experimente variaciéon alguna
en su moneda, de manera que no se puede hablar de razones
concretas que pudieran originarlos.

Estas fluctuaciones, y mis especialmente, el empeoramiento
de las cotizaciones en el momento de hacer efectivo el pago de
la deuda, o sea el “transfer”, todo esto el Comité Dawes qui-
siera evitar a Alemania, con lo que demuestra que el cambio
propuesto en su peritaje para la introduccién en Alemania, debe
ser artificial y no natural, pues éste que ha surgido de la econo-
mia y representa al mismo tiempo una unidad con la moneda

0y



310 REVISTA DE CIENCIAS ECONOMICAS

de otros paises, no produce sensibles fluctuaciones en la cotiza-
cion. Y efectivamente el peritaje gravita sobre el futuro cambio
aleman el estigma de la artificialidad, poniendo en manos del
FEstado la facultad de determinar la cantidad de moneda a crear,
quitando por lo tanto a la circulacion por tiémpo indeterminado
la libertad de establecer la cantidad de moneda de acuerdo a sus
necesidades.

El Comité de Dawes se propone allanar un eventual exceso
de las fluctuaciones que se produciria por las reglamentaciones
del Peritaje, facultado a una “comisién de seis hombres” para
decidir cuantas cantidades de monedas extranjeras pueden pro-
curarse sin que las cotizaciones suban demasiado por la mayor
demanda. Pero no el conjunto de las sumas acumuladas en las
arcas del Estado, y extraidas de la circulacion, deben ser cam-
biadas con medios de pagos extranjeros, sino éinicamente aque-
lla parte que el mencionado “comité de seis hombres” opina
factible sin perturbar el mercado del cambio. El resto del dine-
ro acumulado debe ser devuelto a la economia alemana por me-
dio de préstamos a corto y largo plazo.

‘A base del Estudio realizado podemos pues deducir dos
graves errores en el peritaje.

El primero consiste en la reglamentacién de que las sumas
que Alemania debe recaudar y lo hizo también seglin las supo-
siciones del peritaje, deberian devolverse en gran parte a la eco-
nomia alemana. No tratamos en nuestro estudio de las pertur-
baciones que produciria esta devolucion de sumas destinadas
para el extranjero y de la dependencia de indole politico-econd-
mica, a la cual Alemania estaria sometida por esta disposicion,
pues so6lo nos hemos propuesto estudiar la parte técnica del pago
y la que se refiere a los cambios. Sin embargo es importante
mencionar que por un lado se obliga a Alemania a hacer gran-
des pagos, pero por el otro se impide a su economia ajustarse
a ellos.

Pues por la devolucion metddica a la circulacién de las su-
mas recaudadas, en concepto de impuestos, se rompe el equili-
brio de la oferta y la demanda, y con esto de la formacion de
los precios, requisitos importantes para que Alemania pueda
aumentar su exportaciéon y satisfacer con el producto sus obli-
gaciones. Y esta medida seria la mejor que se podria estable-
cer para surtir el efecto deseado, es decir que Alemania se pue-
da poner en condiciones de pagar.

Lo que el peritaje estima de consideracién hacia la econo-

-
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mia alemana, disponiendo que se devuelvan temporariamente:
sumas que ya no le pertenecen a ella, no representa otra cosa
que un obsticulo para la capacidad de pago alemana.

El segundo error es la separacién temporinea de los pagos.
internos y externos, con lo que se divide también la operacion:
del pago en dos partes independientes. Hemos visto que un
pais con un cambio artificial, como lo es Alemania actualmente
y tendrd que serlo también en un futuro préximo de acuerdo
con el peritaje, las cotizaciones de los cambios tienden a decre-
cer a favor del pais, cuando se sustraen grandes sumas de la.
circulacién, pero que aumentan, cuando se utilizan estas sumas.
para la compra de medios de pagos extranjeros.

Alza y baja de las cotizaciones pueden estar equilibradas
hasta un cierto grado, cuando ambas operaciones se efecttian al
mismo tiempo, o sea que por cada parte del poder adquisitivo.
substraida de la circulacion, se compran en el acto medios de
pago extranjeros en las cantidades correspondientes.

Por mis que se separen estas dos operaciones con respec-
to al tiempo, reflejaran las cotizaciones de cambio en pro o en
contra y hay que multiplicar las medidas artificiales forzosas y
dafiosas acopladas, para obscurecer el valor internacional fluc-
tuante de la moneda interna; verdad que este juego es conside-
rado actualmente como “sumumy” de una sabia politica de
cambios, pero de hecho no es mis que una perturbacién que
aumenta atin la situaciéon fluctuante del cambio.

ALFREDO LLANSBURGH.
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