LA MONEDA Y LA INFLACION

La inflacién es como el leén, que aunque esté domesticado, infunde siem-
pre recelo.

Los conatos inflacionistas de algunas economias mas desarrolladas consti-
tuyen una permanente amenaza. En los cases concretos de Francia e Italia,
algunos autores ven clerta relacién entre los ilusiones cifradas en la Planifica-
cién v direccién concertada de la economia y los resultados de las tensiones
inflacionistas que, a la postre, ponen en peligro la consecucion de los objetivos
perseguidos.

Por otra parte, para los paises en vias de desarrollo, la experiencia latino-
americana ha hecho surgir el interrogante de si son compatibles el Desarrollo
Heondmico y 1a estabilidad monetaria,

Hoy dia, cuando Iz economia espaficla conoce, sin duda, un momento de
vigoroso despegue en Ia via del progreso, y cuando tantas esperanzas o «ilusio-
nes» se estdn cifrando en el Plan de Desarrollo, serd bueno volver sobre esos

temas.
* ok ok

Quisiera escribir una serie de wres articolos.

En el primero trataré de definir con precisién la naturaleza de la moneda,
Lo que nos ayudari a comprender cabalmente la esencia del fendmeno de la
inflacién.

En el segundo estudiarentos los diversos tipos de inflacién, marcando el
contraste entre las inflaciones sufridas por los paises desarrollados, que gozan
de unz adecuada estructuracion de sus economias, y los fendmenos de inflacidn
experimentados por los paises en proceso de desarrolio, en los que resistenciasg
y viscosidades de indole estructural vienen a agravar las causas coyunturales de
inflacién.

Por fln, en el tercer articulo, analizaremos las consecuencias de la inflacién.
Quisiéramos suministrar elementos de juicio para que el lector pueda dictami-
par sobre la bondad o malicia de determinadas politicas econdmicas iniciadas
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con. riesgo manifiesto de inflacién, bajo el pretexto de que una moderada in-
flacion sirve de acicate al desarrollo econdmico.

La MONEDA

En los tratados de economia, suele definirse Ia moneda por el ejercicio de
deterrninadas funciones: El hecho de que hayan servido de moneda los mis
variados bienes; cabezas de ganado, conchas, pepitas de cacao entre los abo-
rigenes del Nuevo Mundo, lingotes de hierro o piezas de metales preciosos y
hasta sacos de carbon o paquetes de mantequilla y cigarrillos en Ia dltima post-
guerra europea, nos estd indicando que la cualidad de ser moneda es un afri-
buto de las cosas; una propiedad atribuida por el hombre a los objetos, cuan-
do los emplea para el desempefio de determinadas funciones.

La moneda sirve de comin denominador de valores, cuando comparando
las cosas, las hacemnos ejercitar su funcidén contabie,

La empleamos como instrumento de intercambio, cuando para obviar los
inconvenientes del truegue directo, ia hacemos circular y ejercer su funcién
de pago.

En fin, desempefia su funcion de ahorro cuando efecruada una venta, re-
servamos para ¢l futuro el poder de compra adquirido en el intercambio,

Sin embargo, contra esta manera de proponer la definicién de la moneda,
se puede levantar la fundada cbjecién de que establece una confusién entre
la naturaleza de iz moneda y ¢l ejercicio de sus funciones, cuando no es lo
mismo la esencia y naturaleza de un ser que la mera actuacion de sus poten~
cias. Podemos, pues, y debemos preguntarnos todavia: Si tales con las funcio-
nes monetarias, ¢qué es la moneda?, ¢cudl e su mas intima esencia ¥ narura-
leza?

Una frase tuminosa de Adam Smith, puede orientarnos en la busqueda de
adecuada respuesta, En el capituio V de La Riqueza de las Naciones, nos
advierte que «el trabajo constituyé el precio primero, la primitiva moneda de
compra que se pagd por todas las cosasy.

Enfrentado el hombre con la generosidad o mezquindad de Ia Naturaleza,
hubo de adquirir sus frutos con el propio esfuerzo, hubo de empezar a domi-
nar sus energias con el trabajo de su entendimiento y Ia fuerza de sus masculos.

«No se comprd primitivamente —afiade con justeza Smith—— toda la rigite-
za del mundo con oro y plate, sino con trabajo».

Si, por lo mismo, en el dia de hoy podemos adquirir toda clase de riquezas
y de bienes con moneda, siguese que ésta no es, no puede ser otra cosa, sino
un «doble» del trabajo, una representacién del esfuerzo propio o del trabajo
nacional.

La moneda no es sino la representacién del valor causado por el trabajo
humano, por el hecho de apropiarse o transformar un bien natural, La moneda
cristaliza ese valor y le permite 2] individuo cambiar los frutos de su esfuerzo
por los resultados del trabajo ajeno.
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Como muy bien expresz el autor espafiol G. Bernacer: «La moneda v el
trabajo son formas inconcretas de valors, Constituyen un valor indeterminado,
pero que, al concretizarse, pueden equivaler a cualguier bien. Con moneda o
trabajo podemos conseguir, cnando queramos, lo que necesitemos.

Nadie en ¢l terreno individual puede pensar en poder vivir, en enriguecer-
se, sin trabajar. Es utdpico creer que, a la larga, la riqueza de una nacidn y <
valor de su moneda, que ¢s su signo, puedan mantenerse si no estdn apovados
por el empefioso trabajo de los nacionales y su eficacia productiva.

Ahora bien, la refribucion del trabajo —cn la economia ya desarrollada de
nuestros dizs y tomando la palabra trabajo en su amplisima acepcion de cols-
boracidén a Ia tarea productiva comiin— constituye €l lado de la Renta Nocio-
nal considerada como Ingreso. Sura de ingresos, cuyo valor coincide necesaria-
mente con ¢l valor de Ia Renta considerada como producto,

De 1a conjuncién de las dos lineas de pensamiento:

Primera: La moneda, cristalizacion del Trabajo;

Segunda: Identidad de la Renta como Producto, con 1z Renta como Ingre-
so o refribucicn del Trabajo, se desprende esa otra definicién dada a la mo-
neda, con gran acierto, por varios auiores, que aungue puedan diferir en las
palabras, todos quieren significar fo mismo:

«Lg moneda es un titulp de crédito con cargo al Producto socialy (Peder-
sen).

* K ok

«El dinevo, cualguier forma gue afecie, es esencialmente ¢l signo de crédito
contra la sociedad, el stimbolo v medide de un dervecho a reivindicer del acervo
social aquelles casas que el mercado estima como equivalentes a ese dinero.
Porque su posesion asimismo es pruzba efectiva de gue se aporté ol fondo de
bienes sociales un valor o un esfuerzo que se justiprecid y retribuyd en esa
sume; cuando su poseedor quiera, puede reclamar, con su equivelencia en mer-
cancias, la justa recompensay {Germin Bernacer, que escribia tan penetrantes
palabras, tan cerferamente v con tal donosura de estilo, alld por los afios de
1922, bastante antes gue muchos de los autores mas modernos v mds inme-
recidamente puestos en boga). Cir. Teoria funciondl del dinero, pag. 23.

Esta consideracion de la moneda como encarnacidn del trabajo, v mejor,
como stmbolo de le remuneracién del trabajo o cristalizacién de la renta, es
comtn a varios v grandes autores: Schumpter, Wisser, Pedersen, etc. Hste
nltimo autor, sin embargo, se afana por propoenerla como algo original y nove-
dosa. Resalta con vigor la analogia v aun identidad existente entre el dinero
v la renta. Observa que ambos tienen la misma dimensién. «El dinero es
—acaba expresando— la renta medida en unidades de célculo.» Y luego
establece upa distincidn, que le parece fundamental, entre el propio dinero,
que es igual a la renta, v los medios concretos de pago en que aquella se
moviliza.

Aceptando, como lo hemos hecho, la fundamental concepcién de la iden-
tidad de la moneda con la retribucion del trabajo, o sea, con <l ingreso o
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renta, como encarmacién de un derecho a Iz parte alicuota del producto social,
queremnos sin embargo, afiadir una precision importante,

Ciertamente, parece que con esa concepcion nos hemos adentrado mds
intimamente en Ia esencia y naturaleza de la moneda,

Con 1odo, uns vez que ia generalidad de los «trabajadores», de los cola-
" boradores a la tarea productiva, quieren hacer uso de su derecho a girar
drdenes de pago contra el producto social, deben servirse de algunos medios
concretos de pago. Cuando éstos se introducan en la circulacion, al ser uni-
versaimente aceptados, asistirernos a un paulatine fendmeno de «objetivaciény:
Eil medio de pago, que serd, ai comienzo, simplemente representativo del tra-
bajo, de la renta, acabaré como encarnando en si un valor; el proceso acabari
«objetivando» el poder de compra en los medios concreros de pago. Su propio
uso como medio de pago y circulacién, como mstrumento de apropiacion de
una parte del producie social, induce ¢} que se considere como moneds z lo
que 1o €5 sino representacién,

Este fenémeno de «obietivaciény del valor en los medios de pago se
hace visible en ¢l caso de que alguien, sin haber trabajado, por sélo disponer
de medios concretos de pago, pueda arrebatar a fos trabajadores una parte del
producto social. Como ocurre con el papel-moneda, cnando, en caso de infla-
cién, la excesiva emisidn es desiguaimenie distribuida enire los sujetos econd-
inicos por ¢l propio proceso infiacionista.

Es este caso algo analogo a lo sucedido cuando una banda de falsificadores
pone en circulacién una serie de billetes falsos. No cabe duda de que hay una
especie de traspaso de valor del billete bueno al biliete malo, mieniras no sea
descubierta la falsedad; aun en el billete falsificado se concentra un deter-
minade poder de compra. Pues algo asi podemos decir que sucede con el
trasiego del verdadero poder de corapra, creado por el trabajo, a lo que serd
s representacion, los medios concretos de pago.

LA INFLACION

La inflacién es la enfermedad de 1a moneda. Es un icide que corroe su
valor.

Antiguamente las monedas metilicas se depreciaban por desgaste v roi-
miento fisico. La pérdida de valor provenia de la escasez de metal. Posterior-
mente al descubrimiento de América, cambiaron las cosas. La primera gran
inflacién de los tiempos modernos se debié a la excesiva abundancia de me-
tales preciosos. Pero, pasando ese primer incremento en ¢l stock mundial de
oro y plata, las corrientes monetarias volvieron a su cauce, La relacién al
pairdn metdlico, sobre todo una vez instaurade el monometalismo-oro, consti-
tuiz un freno automético a la excesiva emisién de piezas y de billetes, y en
st tanto de la moneda bancaria.

Pero, una vez declarada la inconvertibilidad del billete, éste, trocado en
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moneda estrictamente fiduciaria, por hacer honor a su nombre, quedd a merced
de la confianze que las Auvtoridades monetarias merecieron., Y la conflanza
se gana més con hechos que con palabras y buenas intencienes, Por desgracia,
en algunos cases, aun las indenciones son seconcmicamentey tovcidas.

* ok

Debemos comenzar por definir y precisar ¢t concepte de inflacién, Nunca
estd de mds ia rigurosa exactitud de los conceptos y expresiones. ¥ en este
campo es necesaria la oportuna clarificacion, puesto que es vario el confu-
sionismo existente. Tanto que ha llevado a algunos aurores al escepticismo
en cuanio a la concepcién de la paturaleza de Ia inflacién; y & un arbitrario
eclecticisrno en cuante a la expresién de sus principales manifestaciones,

En este orden de ideas, unas veces se define a la inflacién por sus causas;
Ofras por sus comsecuencies; otras por la peculiar fenomenologia del proceso.

Asi, atendiendo mds bien @ los causas, aigunos autores reponen en e} excesp
de emisidn monetarig, en el aumento desacompasado de los signos monetarios,
lo especifico del fenémeno inflatorio. Hay quien habla de inflacidn de costos,
para subrayar con el maridaje de las dos palabras la que estiman principal
raiz de la inflacidn. Més recientemente se insisie en las causas reales, frente
a las estrictamente monetarias, generadoras de inflacion en los peises sub-
desarrollados.

Otros autores, recaicando las consecuencias, identifican la inflacidén con la
sublda general de precios; precisando a lo mis que se trata de una subida
continuada del indice general de precios. También relacionan la inflacién con
la deterioracién de la baianza de pagos, la subida del cambio extranjero v las
amenazas de devaluacién de la moneda nacional.

Por lo que atafie a la peculiar fenomenologia del proceso, se insisie en que
para que se pueda hablar de inflacién debe darse un ritmo acelerado en la
subida de precios. Pedersen, que siguiendo su particularisima teoria de la
relacion dei indice de precios y valor de la moneda con el nivel de salarios,
propondrd una definicion también singular de la inflacién, cree que «lo central
en ¢l concepto de inflacion y lo que se quiere decir en realided... es un pro-
ceso de evelucion que se acelera por si mismo v que, ademds, es muy dificil
de controlar, v por lo mismo peligroso.» {Teoria y Politica del Dinere, pé~
gina 219.)

Supuesta esta variedad de enfoque o de puntos de partida, cada autor se
afana, sin embargo, por sefialar cuil es el que él va a adoptar casi como
hipétesis de trabajo —cuando el autor es escéptico y ecléctico— o el que él va
a defender —cuando el autor pretende abogar por ideas que le son caras y le
parecen ariginales-—,

Como modelos de estas dos dltimas posiciones, sefielariamos a Dudely
Seers en su estudie Inflacidn y crecimiento: Resumen de la experiencia en
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América Latina («Boletin Fcon. de América Latina», Naciones Unidas, fe-
brero 1962}, quien después de sefialar la imprecisién que acompafia al término
y sus varias posibles acepciones, se inclina por el uso corriente de que Iy
inflacion significa un auwmenio rdpido y general de precios, cualquiera que sea
la razdn que se invoque. No obstante, como ese empleo del términos es impre-
ciso, el alza de precios s6lp se calificard de inflacion, para los fines del presente
estudio, si continda por dgunos afios a un ritmo elevado, (L. ¢ pag. 25.)
Pedersen, por su parte, toma franca posicion en defensa de sus puntos
de vista, y estima que lo que mds de cerca puede aproximarse a la verdad es
definir la inflacion como la financiacion de un wivel creciente de salarios v la
deflacion como una reduccidn del nivel de los mismos. (Ibid., pag. 220

LR

No quisieramos pertenecer ni 2 una, ni 2 otra de esas dos categorias de
autores: ni ser escépticos y poco definidos; ni excesivamente personalistas,

De ahi que nos adhiramos a un tercer nicleo de autores que, sondeando
la naturaleza misma de la wiflacion, acaban precisando su exacto concepto y
proponiendo una matizada definicién,

Por este cauce proceden los autores de filiacidn Keynesiana, que usando
la familiar terminologia de su teoria, definen Jg inflacidn por un exceso de la
demunda global sobre la oferta globel, v la deflacion a la inversa, por un exceso
de la oferta global sobre la demanda global,

Asi, por ejemplo, se expresa K. Kurihara: La brecha inflacionaria. .. puede
definirse por un exceso de gastos anticipados sobre una produccion total dis-
ponible a precios base. (Teoria Monetaria v Politica Piiblica, pig. 44.)

Y en forma menos Hgada a los enfoques -—algo exclusivos y parciales—
Keynesianos, el gran autor monetario Louis Baudin, retoca un poco la for-
mulacién de la teorfa cuantitativa y concluye de la siguiente manera: Llmnan-
do circulacion al complejo MVM'V’, diremos que la inflacion consiste en un
aumento de Io cireulacion sin aumento correspondiente de las transacciones T,
¢ en una disminucion de las transacciones sin disminucion correspondiente de
la circulacion, (Manuel de Economie Politique, t. I, pag. 579.)

En esta direccién, creemos sinceramente que hay que buscar la precisién
de la naturaleza de la inflacicn v, por lo mismo, su adecuada definicion.

Este dltimo punto de vista hace referencia a los dos platillos de la m4-
gica balanza de la economia; el platillo de los bienes y servicios igual a Ia
Oferta; y e platillo de los signos monetarios, que sustenta 13 Demanda,

Es obvio que el desequilibrio puede provenir de ambos extremos. O porque
se dilaté desmesuradamente el volumen de signos monetarios, o porque se
contrajo fa oferta de bienes y servicos.

* * &
Si pretendemos profundizar més intimamente en la esencia del desequi-

librio y fomento inflatorio, deberemos volver a recordar la concepcion que,
en definitiva, nos hemos formado de Ia moneda.
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Hemos aceptado, que la moneda o el dinero se conmensura con la renta.
El volumen de medios de pago puesto en circulacién es una representacién
de Ia Renta Nacional considerada como ingreso, que debe contraponerse, equi-
valentemente, con €l nivel de la Renta Nacional como Producte.

Afiadimos, que por un proceso de «objetivaciény, el valor de la renta-mo-

neda, acababa traspasindose a los medios concretos de pago, puestos en cir-
culacién; sin que sea factible siempre distinguir el medio de pago bueno del
falsificado.

Pues bien, cuando el volumen de medios de pago puesto en circulacidn,
y efectivamente circulante, guarde debida proporcién con la renta creada en
Ia tarea productiva: es decir, cuando la representacion de los medios de pago
se funde en la Renra, como Ingreso, habrd un verdadero equilibrio en la
balanza de la economia, pues el peso del platillo monetario contrabalancears
la masa de bienes y servicios producidos o prestados, o sea, ¢l valor de la
Renta Nacional, como Producto.

Tengamos presente la peculiar naturaleza de las dos magnitudes, cuyo
peso relativo ha de determinar el equilibrio del fiel de la balapza.

Se trata de dos magnitudes fluides v eldsticas, dilatables. Son dos magni-
tudes de renta, es decir, de flujos: corriente de ingresos y corriente de pro-
duccion. Corrientes que pueden crecer en volumen vy ganar en cceleracion:
o piceversa, que pueden contvaerse y mostror densa viscosidad, Corrientes que
han de verierse y confundirse en el mar de los mercados.

Bastard, pues, con que las dos cotrientes o flujos se dilaten o contraigan
desigualmente, fluyan con velocidades dispares, o se viertan irregularmente
en el mercado, para que aparezca ¢l deseguilibrio, la desproporcion, en una
palabra 1a inflacién.

El volumen de ambas magnitudes se puede dilatar desigualmente, ya que
el actual mecanismo de emisidn puede falsificar la moneda al poner medios
de pago en manos de quienes no contribuyeron a crear renta: no habiendo cola-
borado en la tarea productiva, no eran merecedores de ninglin ingreso,

Las welocidades de flujo pueden ser diversas, pues la periodicidad en la
percepcitn de los ingresos, no concuerda con la continnidad de la produccidn.

Todavia mas; antes de verterse en el mar de los mercados, ambas corrien-
tes como que se desmembran en sendos brazos o caflos de rio, que reciproca-
mente deberion empalmarse v fundirse. La corriente de ingresos se ramifica

. a), disponibilidades para el consumo; b), disponibilidades para la pro-
dlmcmn, y ¢), disponibilidades peutras, de ahorro reservado y ahorro creador,
que pueden verterse en el cauce del consumo o de Ia produccién. Depende
del complejo de voluntades humanas —a merced de mdviles e influencias
psicoldgicas— el volumen relative de Jos flujos respectivos, su velocidad de
circulacion.

La coriente de oferta, se bifurca en el doble cauce del flujo de bienes de
consumo v de bienes de produccién. Encuentra frecuentemente resistencias
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€n su curso; puede experimenta crecidas aluvionales, como perderse en los
arenales de la ineficacia y baja productividad.

Este enfoque parece ser el més certero del fendmeno de la inflacién, Nos
adenira en su esencia; esti en perfecta consonancia con la nocién aceptada
de la moneda, y tiene, particularmente, en cuenta la variedad de factores que
pueden determinar el proceso de la inflacion '

MaNuEL Perwavr

' N.ode le R Si el lector quisiera ampliar sus conocimientos sobre tan inte-
Tesalites temas monetarios, podriamos recomendarle la obra del autor del articulo
Tearia Econdmica, tomo 1, Compaiiia Bibliogréfica Espafiola, que en su cuarts
edicién serd puesta en circulacién préximamente,
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