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R G. HAWTREY, pro:fesor de Economía Internacional del Royal Institute o:f International 
• Affairs, aporta con su libro una excelente contribUción al estudio de la balanza de pa­

gos o balanza ele cuentas. 

Como el autor afirma al comienzo ele su análisis, la complejidad del problema ele la 
balanza ele pagos se debe a la circunstancia ele que una balanza ele pagos adversa es al mis­
mo tiempo un síntoma peligroso y una amenaza a la estabilidad económica del país corres­
pondiente. Es un síntoma - dice- porque es un 
efecto ele debilidad económica, y es una amena-
za, porque engendra tendencias que si se dejan 
sin control, pueden culminar en un estado de 
quiebra de la economía del país que la sufre. Y, 
recíprocamente, podríamos agregar que un au­
mento de las reservas, derivado ele una balanza 
de pagos favorable, puede constituir también un 
difícil problema ele control del crédito, ya que tal 
vez se requiera de medidas extraordinarias para 
evitar una expansión inflacioni sta. 

Las cuestiones dominantes que Hawtrey se 
plantea son: ¿puede una balanza adversa de pa­
gos corregirse mediante el funcionamiento de 
mercados libres ? o, alternativamente, ¿en qué 
condiciones, por qué métodos y en qué extensión 
debe recurrirse a los controles v restricciones? 

· ' 

Y, avanzando en su estructura argumental, 
apunta: el funcionamiento de los mercados libres 
a través del sistema internacional de precios ele­
pende de los tipos de cambio. Una balanza ad­
versa generada por causas monetarias puede co­
rregirse con rem edios monetarios, o, en otras 
palabras, cuando la ca u sa d e una perturba-
ción es un cambio en la corriente ele dinero, el 
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remedio puede encontrarse en la modificación del tipo de cambio. Y aún más: medidas mo­
netarias pueden proporcionar el remedio a una balanza adversa, aún cuando ella se deba a 
causas no monetarias. Un nuevo cálculo de los costos comparativos puede indicar la con­
veniencia de modificar las tasas de cambio, que habría de restaurar el equilibrio; o, tam­
bién, una expansión o una contracción monetaria podría ajustar la balanza sin acudir a los 
tipos de cambio. 

Empero, importaciones pertinaces, obligaciones de deuda externa y deficiente capacidad 
de exportación, pueden combinarse para originar una balanza adversa que ninguna nueva 
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tasa de cambios puede corregir. Y si se 
permite que una balanza de pagos adver­
sa persista, se agotarán los recursos mone­
tarios y, con ello, los medios de hacer pagos 
al exterior. El mercado de cambios estaría, 
en consecuencia, expuesto a una presión 
que no puede soportar. 

Frente a una situación semejante a la 
descrita, se necesitaría acudir a medidas que 
limiten los pagos externos, v. g. restriccio­
nes a las importaciones, para limitar los pa­
gos por mercancías y servicios, y control de 
cambios, para limitar los otros pagos exter­
nos. Claro está que los resultados de cuales­
quiera de estas medidas restrictivas resulta­
rán en algunos casos deplorables, pero no se 
puede culpar de ello a los países débiles que 
los implanten. 

Los exportadores de los países fuertes 
no aceptan pagos en monedas débiles y las 
autoridades monetarias de aquellos países, 
no pueden comprometerse a proporcionar 
monedas fuertes a cambio de monedas dé­
biles. Los hechos económicos mismos oca­
sionan la acumulación de deudas y aquéllos 
generan sus consecuencias a través de la con­
ducta de los individuos, y cuando la conducta 

de éstos no puede ser suficientemente res­
tringida por la libre acción de los móviles 
pecuniarios, se hace imperativa cierta inter­
ferencia en su libertad. 

Estos temas y otros similares son trata­
dos con gran conocimiento por el profesor 
del Real Instituto de Londres - R. G. Haw­
trey- en 158 nutridas páginas del libro que 
reseñamos. 

En diez capítulos clasifica el autor los 
temas tratados, a saber: Aspectos moneta­
rios; control ele cambios; rehabilitación y 
problema del dólar; una obstinada balanza 
adversa; un problema del dólar a largo pla­
zo; convenios multilaterales; convertibilidad 
y devaluación; posición económica de Gran 
Bretaña; cooperación europea; y, conclusio­
nes. 

Libro interesante y útil no sólo para los 
hombres ele estado y economistas, sino para 
el común ele las gentes, preocupadas en la 
hora actual por la política económica de sus 
respectivos países y, por tanto, con el pro­
blema de la balanza de pagos que H. G. 
Hawtrey trata, pese a la complejidad del te­
ma, con maestría y sencillez singulares. 

LAS siguientes conclusiones pueden desprenderse del análisis de las defini­
ciones y prácticas adoptadas por los países en la valuación de sus expor­

taciones e importaciones y en sus estadísticas de comercio. 
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En primer lugar, existe una gran diversidad entre los países en cuanto a 
las definiciones de valuación que se usan y en los métodos para obtener la 
información sohre el valor. Además, aun dentro de países individuales, los 
distintos tipos de exportaciones e importaciones pueden ser valuados bajo de­
ferentes métodos. 

También puede deducirse que las definiciones y prácticas seguidas al cal­
cu.lar los valores que muestran las estadísticas, están grandemente influencia­
dos por la recaudación de derechos y otros procedimientos ele control. La 
complicación de las definiciones y prácticas de valuación, por lo que se refiere 
a las estadísticas de exportación e importación, frecuentemente resultan de 
la naturaleza complicada ele la definición ele valor que exige la ley, o de las 
reglas cine cleliúi seguirse en el cohro de derechos o la administración de otros 
controles. El uso de valores oficiales ha disminuído con los años, pero aún se 
emplean en diversos países. · 

Parece que, como alternativa, la mayoría de los países podría proporcio­
nar, más fácilmente, información complementaria sobre el valor, en términos 
de un conjunto común de definiciones. 

1-ntenn'ational Trade Statistics, editado por R. G. D. AI!en y J. Edward Ely. 
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