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Juan SARDA DEXEUS, La crisis monetaria internacional, Barce-
lona, Ed. Ariel, 1968.

El presente volumen del profesor Sardd Dexeus, reconocido como la
primera autoridad espafiola en materia de economia monetaria, agrupa varios
t.abajos sobre problemas monetarics internacionales que abarcan desde el
proyecto de Keynes presentado en la Conferencia de Bretton Woods (1944)
Lasta los tratamientos de la reciente crisis del sistema internacional. Los tra-
bajos recopilados son diversos y fueron escritos en “varias ocasiones y ain
con tonos distintos” (p. 5). El primero, publicatlo en “Moneda y Crédito”,
versa fundamentalmente sobre el proyecto de Keynes presentado en la men-
cionada conferencia, la que constituyé el primer paso hacia la reconstitucion
del sistema monetario frente al perfodo que se abre con la terminacion
de la segunda guerra mundial. Sarda acepta, en téiminos generales, la logica
del plan keynesiano para lograr las finalidades propuestas de crear una ten-
dencia expansiva en el comercio internacional y mantener el equilibrio en las
relaciones monetarias. Sefiala, sin embargo, la falta de resoluciéon de los
p.oblemas a largo plazo que derivan de una economia que se transforma, en
continuo dinamismo. El autor vuelve sobre el mismo tema en un breve
articulo aparecido en “Informacién Comercial Espafiola” en 1961, en oportu-
nidad de la Asamblea del FMI realizada en ese afio.

En su importante disertacién de incorporacién a la Real Academia de
Ciencias Morales y Politicas (Madrid, 1965) que constituye la parte mis sus-
tanciosa del libro, analiza el problema de la reforma monetaria internacional.
Estudia el volumen de las reservas aureas mundiales entre 1958-1964 y el
de las monedas de reserva. En su opinién, la base oro del sistema monetario
es un punto muy vulnerable debido a las brechas que en el mismo puede
abrir la especulacién. La fragilidad del sistema actual es “evidente y el camino
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para salir de ella no es facil” (p. 52). Senala que las monedas de reserva en
un sistema regulado por el patrén de cambios divisas oro, tendrian que tener
una posiciéon tal que su convertibilidad a la paridad oro establecida tfuese
indiscutible y automatica. La fortaleza del sistema depende de la posicion
exterior de los activos y pasivos financieros a corto plazo del pais emisor. En
cuanto a la relaciéon entre reservas internacionales y el comercio internacional,
el autor llama la atencion —como ya lo habia hecho Triffin en 1960— sobre
la disparidad de velocidades de crecimiento del tltimo respecto de las prime-
ras. El examen de la proporcién entre reservas internacionales totales y co-
mercio internacional, abarcando el periodo transcurrido entre 1913 y 1963,
pone en evidencia las distintas bases de liquidez internacional con que operd
el sistema; llegando asi a la conclusién que las crisis de pagos exteriores
tueron mas frecuentes en las primeras décadas del siglo que en la actualidad.
El autor se muestra optimista, pese a la falta de existencia de mecanismos
adecuados para garantizar la expansion de la liquidez internacional con
cierto automatismo o al compas del crecimiento de las transacciones financie-
ras y comerciales. Pasa a examinar a continuaciéon la posibilidad de creaciéon
de nuevos activos internacionales de reserva, equivalentes al oro, cuyo ante-
cedente formulara Keynes en la propuesta de la unidad Bancor. Analiza
entonces el plan Triffin, desmenuzindolo con acierto en tanto intento de
convertir al FMI en una especie de Banco Central supranacional, capaz de
crear directamente liquidez internacional y mostrandose pesimista en cuanto
a la capacidad de acierto de dicha entidad mientras no exista una “sociedad
internacional integrada”. Examina —en el mencionado discurso de incorpo-
racibn— las posibilidades de retorno al patréon oro puro, mediante el for-
zamiento de las devaluaciones en cadena para crear suficiente liquidez inter-
nacional y analiza la posicién de la escuela francesa de J. Rueff. Llega a la
conclusion que no es conveniente demorar el momento de adoptar decisiones
importantes, ya que entrevé elementos de desorden en el futuro. Pese a que
es conciente de las dificultades técnicas y de los obsticulos de caricter politico
que se interponen, confia en que ante la trascendencia del problema, se halla-
ran férmulas aceptables que —es cieitto— requeriran un cambio de mentali-
dad hasta ahora no realizado.

En otro articulo del volumen —tema de una conferencia pronunciada
en la Camara de Industria de Barcelona publicada luego conjuntamente con
otros trabajos en 1966— el profesor Sarda se refiere a los aspectos moneta-
rios de la Comunidad Econémica Europea.

El dltimo capitulo, redactado sobre notas para conferencias pronunciadas
en Barcelona y Madrid (1968), actualiza, junto con el anterior el tema tratado,
pasando revista a la evolucion del sistema patrén oro, al déficit de la balanza
de pagos de los EE.UU. y a las politicas que las autoridades monetarias se
vieron obligadas a adoptar ante la situacién creada por la tension monetaria
descripta.
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El esquema propuesto por Schweitzer como linea de accién a largo plazo,
lasado en los D. E. G. y discutido en los trabajos del Grupo de los Diez en
Washington (1966) y Rio de Janeiro (1967), es sometido por Sardi a un ana-
lisis minucioso, sosteniendo que en el futuro los D.E.G. pasarin a ser el
elemento mais importante para la creacién de liquidez internacional. Hace
hincapié en las nuevas politicas de negociaciones, en el triunfo de la mayos}
racionalidad, en el abandono de viejos mitos que han permitido que la ex-
pansion econdémica a escala internacional no quede sacrificada a algunos dog-
mas monetarios. 3

La actualidad del tema tratado en esta obra es indiscutible ya que se
ha convertido en uno de los problemas econémicos contemporineos mas can-
dentes. Esto constituye un motivo mds para agradecer el interesante y suma-
mente meritorio intento del autor de interpretar la esencia del sistema mone-
tario internacional y sus posibles perspectivas.

Es de destacar, por otra parte, la coherencia del pensamiento del profesor
Sarda, atestiguada por este analisis de la evolucion de las cuestiones moneta-
rias internacionales desde el fin de la segunda guerra mundial. El trabajo
constituye un texto de lectura obligada para el estudiante, y para el profe-
sional, una concisa puesta al dia del tema, hecha con agudo espiritu critico y
notable capacidad de sintesis.

E. Villamil

Celso FURTADO, Teoria y politica del desarrollo econdmico, Mé-
xico, Ed. Siglo XXI, 1968.

La literatura sobre el problema del subdesarrollo es abundante, y hasta
abrumadora, pero no toda esti referida especificamente al contexto en el
cual es necesaria la solucién. Ello se debe en gran parte a que mucha de ella
proviene de autores de paises desarrollados, que si bien hacen esfuerzos desta-
cables por comprender la magnitud de tales problemas, estudian una realidad,
que no es la que viven. Suplir la mencionada insuficiencia es el propodsito
que persigue el conocido economista brasilefio en el presente trabajo.

El libro esta dividido en cinco partes. En la primera analiza las concep-
ciones sobre el desarrollo de los economistas clasicos, Marx, los neoclasicos y
Schumpeter (Cap. 1 a 4), la teoria de la madurez econémica (Cap. 5) y los
modelos dinamicos (Cap. 6).

En la segunda parte el autor estudia primero lo que denomina los con-
juntos econémicos complejos, asi como sus transformaciones. En los conjuntos
econémicos complejos las modificaciones de estructura constituyen el desarrollo
de los mismos (Cap. 7). El crecimiento se produce en los conjuntos econémicos
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