INFORMACION ECONOMICA

Thomas Gresham tue aguel merca-
der inglés del siglo XVI gue dijo que I
mals moneda desplazs Ia buenas.
Una moneda es mala, on el senlido
pertinente cuanoo su valuacion off-
cial supera la que ®! mercado le air-
buye Ejemplo: entre 1702 y 1834 los
£ EE UU. tuvieron un régimen bimetalls-
; fa con una relacidn de 15 a8 1 entre Ia
£ plata y el oro. Este tipo de cambio
£ sobrevaluaba /a plate, que en Europa
i bDia entregarse en una proporcidn

afgo mayor gue 15 gramos oe plala
; por uno de oro. Consecuencia: el oro
s en los EE UU. fue atesorado, o vsado
para comprar activos en el oxteror,
mientras ia unice moneds gue enfor-
ces circuld fue de plata

La loy de Gresham se explica en
rardn de loa demas vsos sparie de
servir de medio o cambio, Qque cum-
ple el dinero. Si en un pais hay una
clase de dinern, liamémosle pesos
cuyo valor oficial supera el de merca-
en lérminos de. digamos, dolares,
los que también hay un stock en el
5 la gente va a tralar de Quardarse
ddlares como depdsilo de valor, y
sar los pesos como medio de cam-
Eventualmente los ddiares van a
nar todos en cajas o colchones,
adie va a werlios en actividad. La
la moneda habrid desplazado a la
na
a ley de Gresham no sdlo se man-
lene vitlida & través de los siglos, sino
ademds puede desplazarse a fra-
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su consistencia, como lo flustraré,

El Subsecretario de Economia de la
Republica Argentina, Sr. Jorge Bus-
tamante, declard recientemente gue
la libra y el peso argentino continua-
= rdn circulando simultdneamente en
las Islas Malvinas, “hasta que, nor-
malmente” - segun sus palabras - “la
aplicacion dei peso desplace a la mo-
neda ingless”.

Le esiste rezon al Subsecrelario
Bustamente para pronosticar ese
despiazamiento de la monada brits-
nica por la argentina: es efectivamen-
te lo gue lg ley de Gresham nos hace
= Qrever.

En ese sentido es fundamental el
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__Gresham en el sur

hecho de que la Notaclén del peso
argentino haya sido interrumplda por
un estricto control de cambloi cuyo
resultado ha sido gue ol valor oliclal
del peso argentino supera el que ol
mercado e airibuys.

La otra aplicacion de Ia ley de Gres-
ham a gue deseo referirme concilerns
al Urvguay Hay gulones pleansan gus
la falla de contianza del publico an el
pesp vruguayo concluird determinan-
do gue fodp el mundo se pase & dola-
res ferminando as/ con la ararosa
historia del peso m/n

Ese prondstico a mi modo da ver
dosculda peligrosamente la loy de
Gresham. Es clerfo que el publico
guiere tener ddlares y no pesos En
1981 los depdsitos bancarios en mo-
neda extranjfera aumenfaron 2.8 ve-
ces lo que los depdsitos bancarios an
moneda nacional En 1980 /a relacion

habia sido exactamenta la inversa, por
coincidencia a la ver extrafta y revela-
dora: los depdsitos en pesos urugua-
yos habian aumentado 2.8 veces lo
que los depdsitos en ddlares y ofras
monedas

{Qué conclusién hay que exfraer?
Pues, sencillamenta, que el publico no
qulere tener pesos. Y eso que a quien
se aviene a tener depositos en pesos
se les promele una recompensa sucu-
lenta, en la forma de una tasa de inte-
rés ampliamente mayor que si el de-
posito fuera en dblares, segun un dife-
rencial que soportan los deudores,
que. o bien prelieren deber pesos,
porque esperan que se depreciardn
antes de que deban reembolsarlos, o
bien no consiguen crédito en otra
moneda.

Pero el hecho de que veamos que la
gente desconfia del peso, y vota por
el délar cuando se frata de depositar =
dinero en el banco, no ha vuelto en =
absoluto méas frecuentes las transac- =
ciones domésticas en-que se usa el =
dinero de los EE UU. Al contrario - si =
cabe - cuanfo mds aguda sea fa des- =
confianza en el peso, mas dificll serd =
ver billetes verdes en el comercio de £
los hombres. [Gresham vive! Y los de- S
fensores de nuestra soberania no fie- 2

nen por qué preoccuparse.
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