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El valor de un bien ' cual €S
€ otros bjenes O™’ ngamoS

Capaz de cambiarse Pe
que queremos cono¢ inemos

e la carne vacuna. _”"3 infinitﬂ
con tal fin una canti®’ tama-
de canastas de diﬁltintgjalﬂﬁ to-
NOS, en cada una de 135 r0-
dos los demés bienes se acondicion?” igﬂ;}sta

porciones fifas, de modo tal que una. to
que sea el doble de otra contenga prec:samen

el doble de todos los bienes, y asi SUGES"W?mEq:
te. Detgrmmar el valor de |a carne vacun imp r_
ca precisar contra cual de tales canastes & P°
sible cambiar, digamos, un novillo gordo: Deglt
que aumento el valor de la carne vacuné equiva-
le a decir que el mismo novillo se cambid ahora
por una Ccanasta mayor que antes. Y lo mlSﬂ'I.D d
proposito del petréleo, y de cualquier 0tr0 bien.

El precio relativo de un bien —es decir, €
precio absoluto (tantos o cuantos pesos Por
unidad) dividido por el precio absoluto de una
canasta compuesta por todos los bienes— Nos
da una expresion del valor de un bien. Para que
podamos decir que éste ha subido es preciso
que su precio absoluto sea ahora mayor en ter-
minos de los demas precios, y por lo tanto del
precio de cada canasta. De otro modo el bien
no podria cambiarse ahora por una canasta ma-
yor que antes.

El valor, o precio relativo, de un bien, es
una expresién del grado de escasez en que él
se encuentra. A su vez, ese grado de escasez
refleja el atractivo que despierta en los consy-
midores, y la consiguiente disposicién de éstos
a privarse de otros bienes por adquirirlo, y g
mismo tiempo las dificultades que deben supe-
rarse para elaborarlo, transportarlo y distribuir-
lo. Un bien puede aumentar de valor, por |,
tanto, ya fuere porque la gente experimente ,
su respecto crecientes necesidades, ya fuere
porque su elaboracion, transporte y gy -
cién se hayan vuelto mas GOSI0S08. AVeces, sin
que sea mas costoso producir cierto bign"
productores se ponen de acuerdo parg "estringj,
la oferta, y obrar, pPOr lo tanto, como g; g, i
biese vuelto mas dificil _produmrlm Tal g| Cas
del petréleo a partir dé fines de 1973, L

En una economia de mercados e
que se permita €l libre movimiento de
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elativos. Un precio relativg o

: el sistema dirige N al,
senal au® g¢ a |a Vey . S8y
cymidores ¥ @ los productores. p lusﬁ log Uy |
les dice ue les conviene €Conom;jz,. "‘”m?m
vuelto ahora mas escaso; a |os seqy O3ty N
les serd provechoso procurar g 4, n 0y
“oduccion del mismo (e implicitay Mo qfe
nuacion de su escasez). Interferjr
relativos equivale a falsear |aq - l08
e el sistema de mercados, y
mente @ afectar su eh‘clencia. Si a
rriese en la Ic:-t_::ura de interferir cop
‘o5 que se emiten dersde la torre gg oA
in aeropuerto, estaria d',s,mrsi“”andu Ntrg) &
manera analoga la operacion de yp Sis ) ™
pquivalente de los choques de aerongye. M
caso de las interfere_nmas gubemamﬁnt:i'
los precios, Se€ da bajo la forma de ag; : ©8 oo,
ineficientes de recursos, dESEmMEu, EﬂlmnFjs
miento econdmico, y otras calamidadeg Stang,,
estilo. Por g

En las canastas de nuestra coleccign
yamos ahora la carne vacuna. Con g||g Htclu.
mos que ellas incluyan la totalidad de |, ace.
nes, con excepcion del dinero. Premﬁﬂfﬂe;ﬁ big.
para conocer el valor del dinero, y ggjq B gy
ello, que estas canastas universales PUEdanTm
virnos. Si con el tiempo observamos que um:
cierta suma de dinero, digamos N$ 1,000 8g nn:
paz de cambiarse por canastas cada ve; ma;
pequenas, debemos concluir que el valor dg| i
nero se ha reducido. Seria inconsecuentg da
nuestra parte suponer que es algo acontecidp
las canastas, o dentro de ellas, y no algo que s
pas6 al dinero, lo que explica la pérdida de po
der adquisitivo de éste.

El valor del dinero también refleja el grado
de su escasez, y éste, a su vez, traduce por un
lado la disposicién del publico para conservar
dinero, en lugar de otros activos, y por otro las
condiciones de su produccién. Mientras se use
ron mercancias como dinero —la plata y el oro
principalmente— su valor se rigid aproximade
mente por los mismos principios que el de los
demas bienes. Pero desde que se empez0 a usé
el papel moneda inconvertible nos encontramos
con que el coste de produccién del dinero € ha
vuelto insignificante, y consiguientementé los
gobiernos, o los bancos de su propiedad, titulé
res del monopolio de la emision monetaria, Pari
preservar el valor de ésta tendria que cnmpﬂla
tarse de manera analoga a los paises dena
OPEP, y mantener artificialmente escasé uclﬁﬂ
mercancia cuyas condiciones de P"ﬁd”irmi.
propenden a que sea sobreabundante. EN ¢ o
nos generales puede decirse que und C”'f:gues
Cion entre los banqueros centrales ¥ los ]rrtpﬂa'
del Golfo Pérsico es en este aspecto 2

Mmente favorable a los segundos.

: Si un bien pierde escasez, SU ""alme: enti®?
$ta proposicion, respecto de la cu@ 0 56 aplt
“Omin no nos deja dudar un instante: 0
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ca al dinero menos que a los demas bienes. Al
contrario, la naturaleza de la utilidad que presta
el dinero —su capacidad para cambiarse facil-
mente por otros bienes (o liquidez)— hace que
ella dependa crucialmente de la estabilidad de
su valor. Si aumentamos indebidamente la can-
tidad de dinero circulante, por consiguiente, no
sélo influimos sobre su oferta, sino también so-
bre su demanda —al reducir el atractivo del di-
nero como depdsito de riqueza— y por lo tanto
rebajamos su escasez por partida doble, y simul-
tdneamente su valor.

Esto, que deberia ser muy claro, no resulta
serlo, ni ahora ni nunca, para muchos que, cuan-
do ven que la canasta que se puede comprar
con una unidad de dinero es cada vez menor,
hincan la mirada en la canasta, y se olvidan de
preguntarse qué ha acontecido con el dinero.

Jr——

Ha habido largas épocas de estabilidad del
valor del dinero, cuando una unidad de éste era
capaz de comprar aproximadamente la misma
canasta de bienes. Si miramos el peso uruguayo
desde su creacion en 1862 hasta que el gobier-
no uruguayo inaugurdé las politicas inflacionistas
a mediados de la década del '30, nos encontra-
mos con que a través de esos tres cuartos de
siglo el peso podia comprar practicamente la
misma canasta de bienes; tal vez un 10 % ma-
yor la de 1936 que la de 1862. Esto no significa
que los precios relativos no variaran. Entonces,
como siempre, hubo bienes, sobre todo mate-
rias primas, que experimentaron alzas y bajas
espectaculares, reflejando condiciones especia-
les de su oferta o su demanda, y consiguiente-
mente de su escasez. Pero en tanto el dinero
se mantuvo estable en su valor, las alzas fueron
compensadas por bajas, y viceversa.

Durante el periodo mencionado la cantidad
de dinero en circulacion en el Uruguay estuvo
estrechamente vinculada al stock de oro en po-
der de la autoridad monetaria, una variable que
no puede modificarse por decreto. Durante ese
lapso, al mismo tiempo, las alzas de unos pre-
cios se compensaban aproximadamente con las
bajas de otros, y un afo con otro el peso con-
servaba su poder de compra. Cuando se pierde
la disciplina monetaria eso deja de ocurrir. Co-
mo ahora sucede con el precio del petréleo, o el
precio de la carne, ciertos precios empiezan a
verse como factores de inflacién. Su alza es se-
guida por el alza de otros precios, en lugar de
ser seqguidos por reducciones compensatorias.
Lo que antes parecia tan sencillo —para no pa-
decer inflacion es necesario mantener la mo-
neda estrictamente asociada al oro, o de otra
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manera disciplinar rigurosamente a la autoridad |NUNCA CAMBIA!
emisora— se vuelve enormemente complejo. Distribuidor exclusivo:
Para saber si habrd o no inflacion es preciso VALENTIN MARTINEZ & CIA. S-A.

examinar la politica salarial de los gobiernos,
inquirir sobre la fuerza de los sindicatos, seguir
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ateﬁtam
e
tarse pnrnte lag 4 con alborozo por toda

] el rey '
S€Mejanteg Pregig 4 'oNes de la OPEP. inquie

Centrarse E.n l“ Oty & 108 novillos, y otras cosas
y la den'land Os ZH'_“MHI”I\S. 0s necesario con
nen |a can S d 0s 0S0s vaivenes de la oferta
de compy St unjyep | Y un items que compo
empieza Lﬁnde a h;ﬁ“' de bienes. Si la taread
contra EIIT? nnntﬂci‘j" es tan complicada,
te mal. © 1€ vayg al rar natural que en la lucha
Como ¢ Mundo tan deplorablemen-

. o
pérd?dcuand“ n te‘s. lo peor de todo sobre-
tra S8.do valor ge?b':er"'ﬂ- preocupado por la
SL‘ "S{E sl estudig dinero, en lugar de concen:
SRR T € los factores que afectan

: dEm
]]US Precios de Iugan.d31 Sé pone a actuar sobre
0 tanto, al i”tErferir l€nes de |a canasta y, por

ESDS. Precios (o c con la magnitud relativa de
desajusta el crucig? el valor de esos ‘bfenes]
de recursos. /I inflaris . Cosmo de asignacior:
didas para las so lacion conlleva adn otras per-
pero diffciImEntec}-:EdadEfS que deben soportarla,
gonarse al costo aya ninguna que pueda paran-
que los gobier Social de las intervenciones a
del sistema d NOS suelen entregarse respecto
ren pon € precios relativos, cuando quie-

poner coto a la depreciacién del dinero por
aquel descaminado método.

: La primer gran inflacién que registra la his-
toria de Occidente fue una inflacion de plata y
oro, tal vez la nica de su especie. Se desenvol-
vié principalmente en el siglo XVI, en Cuyo
transcurso el nivel general de los precios en Es-
pana, y con algun retraso en toda Europa, ter-
miné cuadruplicandose.

La situacion economica de la Peninsula por
entonces presenta ciertas semejanzas, salvando
las seculares distancias, con la nuestra de hoy
en dia, como el lector podré en seguida apreciar.

En primer lugar, la inflacién —o, si lo pre-
fieren ustedes, el dinero— venia de fuera. Via-
jaba en galeones. desde las Indias. Representa-
ba el pago de impuestos a la Corona, la reme-

neficios del capital espanol invertido en
sa de bene or importaciones de bienes

ias, el pado P .
Lnrg;aaarcgdos ITzhasde: gevilla a los puertos ameri-

canos. G

- ra concebible en que el go-
E No hag:ﬁamm:undiﬂfa precaverse del aflujngde
ierno esp calicas rovenientes de las minas
especies m:n do, ¥ U subsiguiente monetiza-
del Nuevo Ul Descubrimiento, ¥ la Conquista,
f’linr{c!::r?:alsa:riqua as mineras que simbolizan

I

i el flujo de plata, y en menor
zac;gac%s 123'(05 an con fatalidad.
medida de -

sé gegui
or ésto ni la opinion publica, nj |as
certaban @ conectar la avalancha
jos0s cON el alza de los precijosg
ficultad s€ explicase por yna
distinta. La llegada de |og t:m;.
del tes0ro americano g |g .

Tal vez P
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da sevillana era salud

fiola, a titulo de constituir un se-

salado aporte reino. EDUIg" Po
NAKay - ; estaba im-
o imagin?lr q}:&e. g 7 E”Déaﬂzeén ge perci-
portando inflacion. 0. S6YER~ oo hacia 7]
: a? Cuando 4
bia en fendmeno, carest b4l s

" A 'nc
el siglo XVII el principe
fEcuaitd - : sa a consistir €n la acu-

i io en Espana pa poasty -
flacionario p ll6n envilecida, es decir,

facion de moneda de ve ‘ giacel
en la imposicion por el gobierno, €ON finalida

fiscal, de una moneda legal con valor |r?trf|’nnsecuo.
notoriamente inferior 2] nominal, la opinio p

blica detecta sin dificultad el resorté ﬂlﬂﬁ‘tﬂ':
pero no asi anteriormente, cuando los muchisi-

mos metales preciosos son los que expanden la
oferta monetaria.

la nacion espa

Hacia 1525 no habia senales de que el fe-
némeno inflacionario se hubiese percibido como
tal en Espaia, y solo ciertos precios individua-
les atrafan la atencién. No habia petréleo, ni je-
ques arabes, a quienes cargarles las culpas; pe-
ro si carne, y otros malévolos agentes extranje-
ros a quienes se adjudico el papel de villanos.
Earl J. Hamilton, (de cuya famosa obra —"El te-
soro americanc y la revolucion de los precios en
Espana, 1501-1650"— extraigo la informacion
que aqui se maneja) cuenta que en las cortes
castellanas que sesionaron entre 1520 y 1528
“'se alzaron quejas contra el elevado coste de!
grano y la carne”. La hostilidad hacia los ex-
tranjeros, sugiere ‘el historiador norteamerica-
no, .. .influyé probablemente para que se atri-
buyera el fenémeno a la exportacion, que se de-
bia, a su vez, ... a la no aplicacion de las prohi-
biciones puestas en vigor desde el reinado de

Enrique I1".

El gobierno no podia permanecer indiferen-
te ante la inquietud popular. El 5 de agosto de
1524 el Emperador Carlos V prohibié las com-
pras de granos antes de las cosechas, y el 27
de agosto de 1525 prohibié el sacrificio de ter-
neras en todo el pais. En 1528 las cortes reco-
mendaron que la prohibicion de matanza se ex-
tendiese a los corderos, para evitar la carestia
del calzado, y aconsejaron que se prohibiese el
uso de redes de malla fina, para evitar la cares-
tia del pescado. En 1551 el Emperador ordené a
los municipios devolver al pastoreo de ganado
las tierras que se hubiesen dedicado a cultivos
en los dltimos diez afos, como respuesta a la
queja de Ias.cnrtes de 1548, en el sentido de
gge{:{:ﬁ pr%cms de la carne se habian duplica-
iy lgﬂﬂ]p a los mas humildes a sustituir 12
i) c?im alimentos mds baratos. Para combatir
B reaFm?:l costo de Ig ropa en 1552 se dictd
paramienfr ;" que prohibia toda forma de aca
Ve 0 de lanas. El mismo afo se prohibio
tings ESPE%HTH?O que se hubiese comprado con

SI Ios l';l;]tc:gs. Y asi sucesivamente.

castellanos hubiesen conct




rrido a las feria
ramente Carlos
haciéndolo. Las
varon al Habsbi

ria, que recién siglos mas tarde otros estadis-
tas, en 10s confines de Indias, desde un atalaya

econdmico  muy semejante al suyo lograrian
descubrir. |

8 ganaderas de la meseta, sequ-
V les habria prohibido continuar
circunstancias, sin embargo, pri-

Ademas de las imperiales y reales prohibi-
ciones a_ludidasq los municipios impusieron ta-
sas maximas para la mayoria de los articulos de
primera necesidad, aparte de imponer severas
sanciones al agio y la especulacion. En 1627 el

cnntrn-l de precios se volvié general, y abarco
también los salarios.

A todo esto, como el lector podra imaginar
se, los precios continuaron incélumes su mar-
cha ascendente. La economia castellana, en
cambio, no se repuso nunca de la represién an-
tiinflacionaria a que la sometieron los Austrias.
Es cierto que la burocracia que implanté Felipe
Il, y el enorme peso fiscal del Imperio hicieron
lo suyo, pero no debe intentarse explicar el
ocaso de Espana como potencia europea sin re-
parar debidamente en la inflacién reprimida de
los siglos XVI y XVII. £

¢Qué podrian haber hecho los gobiernos es:
panoles de la época? Como ya se senald, no
podian impedir que el dinero les introdujese

desde América en el territorio metropolitano. .

Deberian entonces haberse ocupado de que,
una vez entrado, volviese a salir cuanto antes,
bajo forma de pago de importaciones, e inver-
siones en el exterior. En lugar de ello, hicieron
precisamente lo contrario: prohibieron la ex-
portacion de las especies monetarias, y traba-
ron fuertemente la compra de mercancias en el
exterior. Los metales salieron de todos modos,
pero s6lo luego de haber desquiciado a fondo
la economia espanola.

El parecido con nuestra situacion, a traves
de los siglos, salta a la vista. Y lo mismo puede
decirse de las ensefanzas que aquella experien-
cia nos ha dejado. .Las principales parecen ser
estas dos.

Cuando le esta entrando a uno a raudales
el dinero del exterior, es frecuentemente indtil
tratar de evitarlo. Entonces la respuesta justa
no es cerrar la economia sino, al contrario,
abrirla todo lo posible, para que el dinero salga
cuanto antes, sin haber causado demasiados es-
tragos. Esta es la primera ensefnanza.

En segundﬂ |ugarl 5] vemaos qLIE una Unldad
monetaria compra canastas de bienes cada vez
més pequefias, no nos engafiemos: el quid de lo
que ocurre esta en el dinero y no en las canas-
tas; y, por sobre todas las cosas, no cedamos a
la tentacién de meter las narices entre los pre-
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