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INFORMACION ecONOMICA

MI_{ Rambn Ding
l-uh?n El:-l:m-wm ae articulon
fim rn!nﬂn—rlt.l.l .
e Grellemdamente a la
ornntlve  fundameninl  que
enfrenta la sutoridag S E
fin: fimr o) precio del dinore (sn
Wrminos de orp o de wna mo-
nedn axtraniem, o de una ca-
fasin do monodas puiran|ores)
o Njar In contidad de dinsre. La
QpCIon por In primemn poaibl-
ldingl gonem un sintoms de "
norc BRAIVO", Bn ol cunl ol ban-
o centtal piarde ol control
Monelaro, por cusnto  loa
BOUMBE Drivados pusden com:
Pt Y vandor dineio al precio
Hindo por in nutoridad, y de 1al
manots s olerta monplana
Irnduce su domanda, ¥ no nin-
Quna mels de s autoridnd La
Bogunda posibilidnd pueds
conduch a un aistema do “di
hero aetho” gue conliere o in
Buloridod el control monetario
En sste lob agentos privados
no pusden lener Al mAs Nl me
noa dinero gue o gue In Buko-
Adad febushve gue feRgan, ya
QueE no Ay une “venion e mo
netaria”™ en ol Banco Central, o
truviés oe la cual os particule-
rob puddan GieTar Bus benen-
cing de caln Todo 1o gue pue-
den hocer o8 agenten prive
dos ox poanarer @l dinern de
unol & olros, vendendd y Com-
prandd acitvoa O Dlenes oo
frientak, poro D modifCar su
olertn global. Eso ui, s activi-
dad desplegadn por os agen
tea privados para desha-
corme de una olerta de dineroy
oxcedente, O Dara oxpandir
wnn inhenior 8 e demanda, ten-
derd a reperculir sobre el nivel
de los precios, elevindoloen el
primer caso, ¥ deprimidndolo
en ¢l segundo, ¥ de tal modao
infleird sobre la olera real de
dinerd. (Si M es la olerta de
dinero, diganmos medidn en mi-
Hearsesm g My peson v P os al in
dice general de los preclas In
olernn real e;&!, Endelinitive
fmcantidad real de Ulnnrui!fl‘i
&5 Siempre delerminads por ia
demanda; 5410 que en al caso
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El control de cambios

Oe dinoro acive ln sulorded
fia in olerta nominal (M) (o
algim M, comis Mo) y on bl Cako
e IneTo paalve carecs de ane
Imeullng

Adn sin Nar ol precio del o
nero, heman visio en el curso
oo onla soro gun In nuoridad
pupdn Inslalarss on ofrae sl
Tumciones do dinero [=1. 1.7/
pot alempla slel banco central
eslh obligado & Wnenciar & in
lesorria jol délich Necal regu
la emonces M), o 8 adopte cor
o et Tijar la tana do inlorda

El tomn de hoy consisle an
pioguntarnos w I8 Autorioad
monstarie no podrin o akgun
modo conirmla el precio de di-
FEITE Y COMBNNERT &l o Ve
po Bl contral monetarns

La respussio o8 gue s axis-
o amd mdtodo v gue s lama
control de camblos El con-
ol de cambiosn so configum
cuando In compra o8 dinarmo
por &l banco coniral ke raciona
(Mdas sencillaments dicho
cuando 8l banco central mcio
na la venta de divisas, poro ns
tacil vt que una forma de docie
¥ la otra 8e eguivalan)

La apartura de unn veniani
lia de diners an o banco can
tral. hablamaoa vislo, deapoja a
dale del contm] monetaro, ya
que las agentes privados pus-
den acudir & osn ventaniiin y
comprar diners, entregandodi-
VIERE U oMo, 0 alternalivamantoe
vander dinero, llevindose al
aclivo en que el precio oliclal
del dinero estuviese lijado. Eso
5 &l ACCas0 an la ventaniila es
libre. Pero sl para operar a tra-
wis de la ventanilla monelaria
hace falta alguna licencia gu-
;mrhnrn-nlﬂnl_ulgamngunr_upg

T impontacikdn, o dis cuslquinr
atra claso de Tareta de raci
namianta entonces |a num::-
Tdnf? no ﬂﬂ:rdu &l control mu-nru:

ro por jar el
ok 1ar &l precio del di-

Pongamoa un ejemnlo. Bu
POTOAMON qua al Darca Can
ral oociara gque comprard v
vanderd aus propios biflates o
un precis e USE 0023 por N
PO ImAgInemON que a conti-
runcian eme clamna caniiing
mprecinbla da billetas L0a
agonies ocondrmicos  amoon
trar A anosum camatas inancm:
ma mis lquide: de ta que de-
noan. Acudirdn anlonces B |a
mablaria vanianila monaiana
aa) HCLU, v lo covolvardn o dalo
loa peason recidn emilidos a
camisin do a8 ronareas |nla-
nacionnios do la invelluckdn Ea
obvia gun daln no puade con
trodar In olarta oo dinero: on
gncir, no puada loriar n los
ngenias & conaervar lm canli-
cind de billnlos gue ha lanrado
A n calle —digamon, n Iravids
fa prdslamos a la Tesnormia—
Bl saoa mismon aganios Pus
dan acudit o In vanianiia mo-
natarin

Imaginemon, allornativa-
mante, gue el BCU fija al procio
dal M paao, como di|imoa, pam
aclamndo gue comprard N
Poece n USS 0022 sdls a

anudlion ageniea fJue sEan
pariadnros de una llcencia pas
i reaaEar lales fmAsaccionnn
A lon ageanian aenndmicon ya
fa lod basia fanar N pasca
para camblarios por ddiarea al
in desaan. Ahora lianan gue
renar M. penos + una ianata da
meionamianto. Y &l al Banco
Cantral conlraln la amialdn da
aratan o8 raclanamianio e
cupamn ol gontrol de |a aferla
manainrin

Aepiiamon &l mismo axpar:
manio mantal da haca un Ine-
iants, Imaginando gue al BCU
alagiunsd una coploan amk
sién de billalas, par, astn voi,
fgue s absluviess de incre-
manine parl pessu & disponk
bifidad de (arjeias da Fecion@E
mianio. Los aganion econdml-
can anconiraran, igual oue an-
tan, una liquidar axcodentaria
an pus cararns [inanciarea,
poro ya no aaran alendidos an
In vantanilla manaiars ablarts
[a, major dicho, antraablarinl
an ol Banco Coniral. JOud ha-
nan ahionces? LConsardar re-
slgnadamanits In amislén [n-
cramanial on sus canoros?,. Do
nifguna manara, Jamds oou-

e aEmEjEnia coan y jamda
oeurfirl. 51 ya Ao las aniregan
ddlarea al ipo ahclal, loa de-
mandardn al pocio aue al mer
eadn Njo (nos miarmaoa, nalu-
mimanis al mamado b, e
mado segun las cleunatan-
cina, on lales cnson, lambidn
mamado paralalo, 0 —Impro-
plamante— marcado negra ¥
na los disuadird el alza que an
&l rogiaire al precio de la divl-
an, pomua afla Ao hord ofra
coaa gue reflajar (a detarorm:
dm astimozidn deo loa ngentes
por in moneda doméalica. ¥
cuanda loa délares hayan au-
bida da precio hasts roflejar
ann nuava equivalencla ganul
nn, por opoaicidn o la artiflicial
gua maniandrd (o autaridoad
parn loo (anadoras de licon
cinn, los sgentes iratardn do
comprar los aciivos ¥ Blgnog
carfanion, hasta gue sy precio
suba, ¥ i |iguidaz axcedania-
rim qua lon movia goe haya conalk
guiantamante avapormdo.

Gon ia suba do loa pracios
domdalicon aublrin loa conlos
da loa asportadoran, y ol proecio
olicial se Irnducird an un lpa
ronl da camblo qua acbravnloa

in propia moneda. Fodrd so-
eravanir una devaluacidn, pare
te hinloia as repaticd prosin-
mantn: caonfral da cambioa ¥
moneda aobrevafuasds  8on
eompafaron iraoparatlos

L e=pariencia noa ha de
moairmdo & os Ureguayon Qs
al flipo roal da campbio puads
gpararse do ou paridod de
squilibrio aln control de came-
pion, danirno de un alstema do
ipo nominal da combio fije,
coma lo fua ol ipa tabular, ¥ ta
gepariancia da numarosoa
me-m muestrs gum la llatacidn
|mmpoco o garantia adacuada
canlra un “atraso camblarie™
Sin ambargeo, @n asios cason la
sobravaluaclén r‘:lanulurlu an

nlingania, puada o No acon-
f::;:.—, Edn hecha loa ajemolas
do regimenan de dinaro aclivo
y deo dinaro paslvo @n que la
monadn no b padecidosobre-
valuacidn son incentabloa. Mo
on al conao con al contral de
camhbioa. Eala 88 conauatan-
cial con la gobravaluacidn. Es
min: puade afirmarae Que fa
Gnica fazdn parm ﬂl.mﬁ:r.::
roniral de cambioa ConS
aludls @l pracio de equllibric
dal dinare, ¥ consagrar por =]
fanta  wno sobravaluncidn
naaninda aobre la coaccidn e

faial.

Creatividad

esa es la palabra de nuestro tiempo...

de sus clientes.

Citibank es su lenguaje,
aplicado al servicio




