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El autor distingue dos acontecimientos ecocnomicos impor-
tantes en el periodo 1920 - 1944. El primero constituido por una
etapa de ““auge industrial’” que se prolengd por casi una década,
v, el segundo, la crisis financiera que comenzd en 1929 y la
gran Depresion producto de dicha crisis.

Anota a continuacidn cinco aspectos de la politica finan-
ciera linternacional sucedidos antes de la creacion del Fondo:

| —""Esfuerzo por colocar el patron oro internacional sobre bases
que se aproximaran a las anteriores a 1914". No se habia
pensado todavia en ninguna otra alternativa.

2 —Advertencia de que podria surgir una escasez de oro, y apa-
recimiento de una reaccion favorable a la implatacion del
patron de cambio oro. (Es decir, que [las reservas del siste-
ma monetario estarian constituidas por divisas extranjeras
y por oro, conjuntamente) .

3. —El desorden financiero que sobrevino a la crisis del 29 influyo
para que los paises sintieran la necesidad por llegar a
acuerdos en materia de politica financiera. ‘
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4 —Ausencia casi absoluta de cooperacién financiera interna-
cional.

5. —Quiza el mas notable acontecimiento del periodo en estudio
—anota— consistio en que pese a que los paises mads 'im-
portantes del mundo se encontraban embarcados en el con-
flicto bélico de los rasgos mds gigantescos en lla historia de
la humanidad, no se descuidaron del estudio financiero v,
por el contrario, “trazaron planes para 'la-politica y las ins-
tituciones quz habrian de existir después de esa época’. De
no haber sucedido asi el Convenio Constitutivo del F.M.I. a
final de la Guerra, dificilmente se habria llevado a cabo.

COMETIDO VARIABLE DEL ORO

Segun Frank A. Southard Jr. el patron oro internacional esta
definido por dos elementos fundamentales:

a) Existencia de un valor par, y que “las fluctuaciones en los
tipos de cambio que ocurran por debajo o encima de dicha
paridad debian variar poco de los puntos de mdximo o mini-
'mo determinados por el costo de obtencidén y transporte dell
oro”’

b) "Bl sistema monetario de un pais de patrén oro debe ser del
todo sensible a los cambios que ocurran en las reservas en
oro, tratando que estos cambios provoquen medidas y reac-
ciones rectificadoras’. Es decir que el mecanismo del pa-
tron oro tendria que permitir ajustes automdticos de la ba-
lanza de pagos cuando ésta se encuentre en desequilibrio.

Mientras algunos economistas piensan que el patrén oro
nunca funciond, Southard Jr., que no es partidario de este criterio,
sostiene que durante un considerable lapso en el Reino Unido vy
en un gran numero de paises vinculados comercialmente con
aquél, se mantuvo el patrén oro e el patrén de cambio oro basa-
do en la llibra esterlina.
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Sin embargo, en la década de 1920 a 1930 algunos aspec-
tos del patrén oro muestran “‘tensiones y deficiencias™, entre las
cuales tienen mayor interés las siguientes:

| —El hecho de que lla paridad en el sistema del patron oro pue-
de estar incluyendo o llegar a incluir una gran sobrevalua-
cidon o subvaluacion de la moneda, y que consecuentemente,
los ajustes inflacionistas o defladionistas que se requeririan
para buscar el equilibrio podrian exceder a la capacidad del
sistema.

2 —Otra debilidad que anota Southard Jr., es “la insensibilidad
de algunos de los principales sistemas monetarios —los de
Frandia y Estados Unidos por ejemplo— a las variaciones en
las reservas’’. No se tomaba en cuenta el nivel de las reser-
vas para llas decisiones de politica monetaria.

3. —Las soluciones que frecuentemente se dieron a los conflictos
de la politica monetaria de los principales paises no eran
precisamente los que aconsejaba la doctrina de! patron oro.

DESPUES DEL PATRON ORO: DE 1930 EN ADELANTE

Las deficiencias antes anotadas, sumadas a la crisis finan-
ciera de 1929 y la Gran Depresién que la siguié, acabaron con el
sistema del patrén oro, pese a que el oro no habia cesado de de-
sempefnar su importante papel en el sistema monetario 'interna-
cionall.

"En los cuatro afos 1929-32, se produjo el mayor colapso
en los precios de los productos bdsicos, la mayor contraccion en
el valor de los titulos y la mayor declinacion en el comercio que
el mundo moderno haya conocido”.

“Por supuesto, para 1932 muiltitud de paises habian permi-
tido la depreciacién de sus tipos de cambio, y la declinacion de
los valores en términos de las monedas nacionailles no fue tan se-
vera — en realidad, los esfuerzos para contrarrestar algunas de
las presiones deflacionistas explican en gran parte que se fuera
abandonando llas monedas Vinculdas al oro™. ‘
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Al mismo tiempo, el autor reconoce que los hoy Ilamados
paises en desarrollo, fueron los que sufrieron el impacto mds vio-
lento y desastroso en sus economias, puesto que los precios de
las materias primas, algunos articulos manufacturados y de los
alimentios declinaron hasta en mds del 50%. Las diferencias en
el intercambio con los productos de los paises industriales les fue
totalmente desfavorable. A semejante situacién hay que afadir
el efecto que produjeron llas deudas externas que venian arras-
trando nuestros paises.

SITUACION DE LOS PAISES INDUSTRIALES

Ninguno de los tres problemas o deficiencias antes enuncia-
dos incidieron directamente en las economias de los paises indus-
triales, o si lo hicieron, fue en pequena escala. Los paises indus-
triales recibieron impacto del “colapso que sufrié el comercio
mundial y de llas extiensas dificultades cambiarias’”.

Ante las presiones defilacionistas y las dificultades en la ba-
lanza de pagos, Virtualmente todas ilas monedas fueron devalua-
das. En algunos paises como en el Reino Unido esta devalua-
cion se produjo después que se agotaron llos esfuerzos por man-
tener la paridad de la libra esterlina. Estados Unidos en cambio
devalué su moneda cuando no se encontraba bajo ninguna pre-
sion para hacerlo.

Después de la devaluacién, paises como Estados Unidos
“acudieron prontamente a una nueva paridad. Otros, 'incluyendo
el Reino Unido efectuaron tiransacciones ofliciales de ajuste a ti-
pos depreciados”. Se crearon al efecto fondos para la estabili-
zacion o nivelacion cambiaria, entre los que se destacd la exchan-
ge Equalisation Account (Cuenta de lgualacion Cambiaria) del
Reino Unido. . .

A excepcion de Allemania, en donde el Gobierno del Partido
Nacional Socialista utilizé6 el mercado cambiario como instru-
mento de politica, en general los mercados cambiarios de Europa
Occidental se mantuvieron “‘ordenados y unidos’’.
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SITUACION DE LOS PAISES EN DESARROLLO

Los paises en desarrolio también ensayaron en esa época una
gran variedad de practicas. Algunos de ellos devaluaron sus mo-
nedas pardleiamente a la libra estlerlina, otros, permitieron que
el tipo de cambio se despreciara y evitaron los cambios mdltiples
y las restricciones a las importaciones.

En América Latina se puede destacar tres ejemplos tipicos:
el de Perd, que utilizd el sistema libre y unificado, que fue proba-
blemente mas satisfactorio que el de otros paises vecinos; el de
Argentina, que adoptd un sistema rellativamente sencillo: mante-
ner un mercado oficial y un mercado libre de cambios, este ulti-
mo servia de “‘vaivula de seguridad” a las autoridades moneta-
rias para controlar las diferencias entre el tipo oficial de cambio
con el imperante en el mercado libre; y el de Chile, que recurrié
a tipos de cambio multiples, cuyas disposiciones fueron caoéticas
y variables.

Resumiendo, en los paises en desarrollo, en el periodo que
se examina, se mostraron diferentes procedimientos cambiarios
que se modificaban continuamente.

TIPOS DE CAMBIO FLUCTUANTES

Las experiencias que resultaron de los fendmenos sucedidos
en la década dell 30, fueron enfocados por economistas academi-
cos y profesionales en los tipos de cambio fluctuantes. ““Algunos
pensaron quz mediante el mecanismo de los cambios habiase lo-
grado una nueva solucion all problema de ajustar los problemas
monetanios internos y externos’’. Lo que no se advirtio —segun
el autor— es que en la realidad los fipos de cambio muy pocas
veces fluctiian de manera continua.

En los anos 30, una vez que se abandcnaron los pagos en oro,
los paises procedieron a ““fijar el tipo de cambio a un nivel dado
y modificar el punto de ajuste sélo cuando las presiones de com-
pra o de venta parecieren irresistibles’. Siendo el problema gene-
ral de la década de los 30 la deflacién mas bizn que la inflacion,
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“tanto los paises industriales como los paises en desarrollo se apli-
caran principalmente @ encontrar las maneras de estimular la
actividad economica, detener e invertir el curso descendente de
los precios, y, en el caso de los paises en desarrollo, hallar modos
de corregir los términos fuertemente adversos del intercambio’’.

LO QUE LA EPOCA REVELO

El periodo comprendido entre las dos Guerras Mundiales
mostré “‘que lla politica financiera internacional y el sistema mo-
netario ‘internacional adolecian de grandes dzficiencias’’.

Entre ellas: a) La falla del patrén oro; b) La falta de coope-
racion monetaria internacional; ¢) Resultado de la anterior, con-
sistia en que “los paises que se hallaban en dificultadss finan-
cieras no tenian una fuente organizada de ayuda a la cual acu-
dir”; d) Falta de un instrumento internacional organizado para
el asesoramiento técnico.

Del estudio de estas fallas, sumadas a las experiencias de
tos afos 1920-1940 y sus posibles soluciones, se concretan dos
planes perfectamente caracterizados: El Plan White y el Plan
Keynes. Los dos Planes a pesar de su notable contraste "“dispo-
nian paridades fijas, modificaciones en llas paridades cuando fue-
ran necesarias, y la imposicién de condiciones en forma de me-
didas rectificadoras que los paises giradores debieran cumplir’’. El
Plan White “‘disponia ayuda financiera, reembolsable a corto
Plazo, a favor de los paises miembros que encontrasen dificultades
en su balanza de pagos”. El'Plan Keynes proponia concedar a llos
paises deudores "‘el' derecho a hacer grandes giros y habria echa-
do sobre los paises acreedores gran parte de la responsabilidad de
financiar esos derechos de gliro”’. | '

~ Los dos planes incluian algunas de las bases sobre las cuales
el Fondo Monetario Internacionall fue ideado y constituido.
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