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Economia Politica

(Continuaci6n)

Parrafo ZZ.-El Ba/anu de Pago« en Chile

La investigaci6n realizada para Estados Unidos revela las dificultades 0 imposi­
bilidades de una investigaci6n analoga para otro pais con sistemas estadisticos menos

perfeccionados.
En el caso de Chile. por ejemplo, solo se podria disponer de los datos aduaneros

de importacion y exportacion y de los movlmientos de capital relacionados con la deuda

del Estado, pero se careceria de referencias respecto de valores tan importantes como

el movimiento del capital privado, Con todo, el escaso desarrollo comercial del pais)
el efecto preponderante de la intervencion liscal en el rnovimiento de capitales, parece
indicar que los cuatro valores de importacion. exportacion. emprestitos fiscales y
servicio de la deuda publica. son suficientes para obtener una aproximacion relativa
en la determinacion de nuestro Balance de Pages.

A continuacion se copia los valores respectivos, referidos a los ultimos aries.
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En el grlifico N. 0 X se reproducen los valores del saldo del Balance de Pages
[ntemacionales. En el griltico N.o [X se anota los valores respectivos del cambio
internacional.

Las areas Ilenas del grafico N,> X muestran el efecto de los emprestnos extemos.

Dentro de la imperfeccion con [a cual el Balance de Pagos ha sido calculado,
puede confirmarse un cierto paralelismo con la curva del cambio. Sin embargo. Is
curva del cambia marea, en e1 periodo considerado, una tendencia pennanente de

depreciaci6n de Is moneda, no explicable por [a curva del Balance de Pagos. Ello

corresponde a la influencia de las emisiones de papel moneda. y a las cuales nos hemos
referido ya en capitulos anteriores. Esta relaci6n entre el valor de la moneda en Chile
y Is cantidad oe billetes en circulaci6n puede observarse en el grafico N. 0 [V (Capitulo
II, Parrafo 10).

• • •

Los ejemplos relatives a Chile nos permiten definir las tres lases de oscilaci6n
del cambia internacional, que pueden considerarse como tlpicas en un regimen de

papel moneda inconvertible:

a) Depreciaci6n permanenLe de Ia moneda segan una curva inversa 81 crecimiento
de la cantidad de monecla en circulacion

b) Oscilaciones alLernativas peri6dicas, segun ciclos de varies afios, paralelas a las
variaciones del Balance de Pagos.

c) Oscilaciones anuales, mensuales y diarios de menos amplitud, derivadas de la
relacion rnomentanea entre la demanda y la oferta de letras en el mercado.

Las tres cur-vas de oscilaci6n se sobreponen y provocan los fen6men� de inesta­

bilidad de Is moneda los cuales aparecen, par 10 general, desconcertantes e inexplica­
bles.

Porrafo 23.- Valares del cambia I nlernaciolUll a partir de 1914

Antes de la Guerra Europea la mayor parte de los paises se man tenia en regimen
de oro y el cambio internacional no oscilaba. en consecuencia, mas alia de los ..gold
points>.

La guerra, can las emisiones de papel moneda en los paises beligcrantes y las

perturbaciones generales del comercio y las finanzas intemacionales, precipit6 a la
cas! totalidad de los paises en el regimen de papel moneda inconvertible. EI valor del
cambia oscilo entonces libremente mostrando una depreciaci6n general de las moncdas
de aquellos palses en regimen de papel moneda inconvertible.

En los ultirnos afios ha vuelto a generalizarse el regimen de oro, ya sea por el
establecimiento de una nueva moneda 0 por la conversion, a Menor valor, de las mo­

nedas exister-tcs
EI grafico N." XI muestra el alejamiento. en porcentajes de su paridad, de las

monedas de los paises principales.
En el cuadro que sigue se anotan, por otra parte, y a partir de 1913, los valores

de los cambios medias de los prmcipales paises, de acuerdo con los prcmedlos anuales
referidos al peso chilena .

•
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VALORES DEL CAMBIO MEDiO ANUAL PARA LOS PRINCIPALES PAISES REFERIDOS
PESO CHILENO

1

E. Unidos I Alemania I I

ANOS: Iingla�err. Francia Espana lArgentina
D61ar

I

Marco I Franco Peseta i Nacional
,

I 1
1911 .. 24.60 5,12 ! 1,20 0,97 I 2,24
1914. 27,00 5,74 I je 1,09 2,54
1915. 29,13 6,07 1.43 1,10 i ····1 2,bl
1916. 25,57 5,l7 I.JI 0.98 . ... z.n
1917 10,12 4.07 0.71 0,86 ! 1,82
1918. 16,28 1,47 ,

0.00 0,84 i 1,57
1919. n.n 5,21 0,74 ,

0,08 2,15
1920.

I
20,17 5,n 0,30 0,88 2,20

1921. .. 21,42 8.84 O.os 1,18 2,84
1922 .. lb,91 8.41 0,70 1.31 r.oe
102l. .. I 17,22 8.21 0.04 1,18 2,85
1024. 41.44 9.20 0,50 1,04 l,2a
1025 ...

, 41,00 8,55 2,01 0,41 1,2l l,4b
1926.

.

"!
40,00 8,10 1,% 0,27 1,2l l,B.. ·1

1921.
1928. . . . . . I

1929. I
. ...

I1910. .. o.

I

VALORES DEL .BoLETfN DE HACIENDA DE LA OFICINA CENTRAL OF. EsTADfS':'ICA •.

EI cuadro citado muestra el doble efecto de las variaciones propias de la mo­

neda nacional y las variaciones de las rnonedas extranjeras. Siendo el d61ar Is
unica moneda estable durante el perfodo indicado, las oscilaciones del peso chilena
respecto del d61ar mucstran las verdaderas oscilaciones del cambia respecto de una

base de oro.
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Capitulo IV.-LO!l Indices de Precio!l

("Index Numbers·')

Los capitulos precedentes se han referido a La Moneda Metutica (Capitulo I);
a La Moneda,u Credit.o (Capitulo II); yaEL Cambio lraerracionai (Capftutc III).
En ellos se ha considerado, sucesivamente, las variaciones del valor de la moneda en

relaci6n con los <stocks de oro', con las monedas subsidiarias y de credito y, cuando
ha sido el caso, con las oscilaciones del saldo del <Balance de Pagos Internacionales•.

De 10 expuesto en los mismos capitulos puede deducirse que la moneda, en cuanto

a medio de intercambio 0 medio adquisitivo, se encuentra sujeta a una doble rela­
tividad. Por una parte, a las oscilaciones de su propio valor derivadas de la cant i­
dad de moneda en circulaci6n y de 50 <velocidad de circulacion> y, por otra, a las
variaciones en canudad de las rnercaderias adquiridas 0 avaluadas. Ambos fac­
tares intervienen en 10 que se denomina el precio.

En el hecho, y en sentido econ6mico, la medici6n de los precios posee una mayor

irnportancia que la medici6n de Ia moneda misma. Desgraciadamente, como se ha

expresado ya en la ecuacion del intercambio, 0010 es posible igualar el total de la mo­

neda en circulacion, multiplicado por su velocidad de circulaci6n, con la integral de
los productos entre las cantidades y los precios respectivos de los articulos intercam­

biados.
Asi, un precio determinado, referido a un solo producto, no puede ser indepen­

diente de los precios y cantidades que corresponden al conjunto de los demas produc­
tos intercambiados. EI precia de un producto, en efecto, se expresa en maneda. Pe­
ro la moneda, por 50 parte, posee un valor relativa deterrninada por los demas valo­
res que intervienen en la ecuaci6n del intercambio.

Los valores econ6micos, cuando se refieren a un concepto de caracter integral­
como el costa de la vida, por ejemplo-no pueden por ello expresarse en rnoneda ni

en la equivalencia en moneda de cualquier producto escogido como base de compa­
racion. Ha sido necesario, en consecuencia, idear otra forma de medici6n, la cual ha
sido conseguiaa con la aplicacion de los numer"" indice. « Index numbers»).

ParraJo 24.-DeJinici/m t Htstoria ,u 10. Numero. Indicts

Por numeros indices se entiende, en general, cualquiera serie de valores en la
cual uno de elIos se hace igual a 100 y el resto se expresa en porcentajes de dicho
numero de base. En 50 significado especial y practico, los numeros Indices, en 10 que
se refiere a la Economia Politica, corresponden a las siguientes definiciones:

<Los numeros indices constituyen una serie de valores ordenados de tal modo

que, en sus variaciones, pueda apreciarse el aumento 0 disminucion de una magnitud
no susceptible de un procedimiento exacto de rnedicion> (1).

<Los ruirneros indices son empleados para medir los cambios en un valor que no

podemos observar directamente, y respecto del cual sabemos que ejerce una influen­
cia definida en diversos otros valores que pademos observar directarnente, aumen­

tando 0 disminuyendo estes valores en conjunto, pero cuya influencia es disimulada

(I) Edgeworth, .Eoonomic]oumaJ,,1925, p. J79.



Economia Politica 611

por la accion de diversas causas que afectan a dichos valores por separado y seg(ln
maneras diferentes> (I).

Se comprende, por las definlciones expuestes, que los cnumeros indices. consti­

tuyan la unica forma de apreciaci6n de valores econornicos tan complejos como los
precios.la actividad comercial, y el ,,,,,10 de La vida, por ejemplo. Ha sido, precisamente,
en la apreciacion de estos valores donde los numeros indices han tenido su mas vas­

ta aplicacion, especialmente en los ultimos afios, en los cuales los precios y el costo de
la vida han sido profundamente afectados por los efectos de la guerra. La deprecia­
ci6n casi general de las rnonedas europeas a partir de 1914 contrtbuyo, por otra pane,
a aclarar el concepto de la relatividad del valor de la moneda y a busear otra forma
de medici6n para la apreciacion de los valores econornicos.

Con todo, la aplicaci6n de los nurneros indices no es reciente. Segun Wesley C.
Mitchel (2), del Departamento del Trabajo de los Estaoos Unidos, la primera serie
de nurneros indices de que fleya constancia fue ideada en el afio 1750 por el econo­

mista italiano G. R. Carli (3), quien, invcstigando la influencia en los precios del
aumento de las disponibilidades de oro provocadas por el descubrimiento de America,
redujo los precios en 1750 del vino, el aceite y el trigo. a porcentajes de los mismos

precios en I son; sumando er- seguida estes porcenrajcs y dtvldiendolos por tres ob­
tuvo UP porcentaje media que constituye, practtcarnente, 10 que hoy se denomina ur

<numero indice de precios- .

Desde entonces, y espeeialmente con motivo de las emisiones de papel moneda en

Inglaterra durante las guerras napole6nicas y. mas tarde. con el aumento en las dis­
ponibilidades de oro resultantes de los descubrimientos de California, el estudio de
los precios por media de los numeros Indices empez6 a ser investigado de un modo per­
manente y cientlfico (4).

A la fecha, numeros indices de precios son lIevados en un gran nUrnero de paises,
ya sea por las Oficinas Estadisticas respectivas 0 por las empresas de publicaciones
econ6micas. Las series que abarcan mayor numero de afios son, por orden de su fecha
de iniciacicn, las siguientes:

Aiio de iniciaci6n

(lnglaterra) Indice del London Economist

(Inglaterra) Indice de Sauerbeck .

(Alemania) Indice de Conrad ..

(EE. UU) Indice de Bradstreet ..

1869
1886
1887
1895

Posteriormente han sido iniciadas, en diversos paises, otras series de nUme�
indices. especialmente por las Oficinas de Estadistica. las organizaciones bancarias

y las revistas financieras y econ6micas.

(I) Bowley, <Elements of Stensnca-, IQ20, p. 1%.

(2) • Index Numbers of Wholesale Prices in the United Sraees-. Bulletin N.II 284, U, S, Depart­
ment of Labor-c-I 921.

(J) .DeI Valore e della Proporzione de'Merallt Monerett con igeneri in Italie prima delle Sec­
pente dell'Jndle col confronto del Valore e della Proporzlone de'Templ nostri- G. R_ C.arli-17S4_

(4) Los estudlos mieialea, en este sentido, corresponden 8 W. S. )evons en Inglererre y Adolph
Soetbeer en Alemanis y, principalmente, al profesor inglhl F_ y_ Edgeworth.
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P,lrraJo 25.-ForrntlCl6n d. los nu",,,,os indices

En la Iormacion de 10$ ntuneros indices es precise considerar, separadarnente:

0) EI objetivo perseguido
b) EI numero de valores por considerar
c) EI coeticiente de importancia «weighting.)
<i) La formaci6n de 13s series

e) Los promedios.

Para cada caso y cada uno de los procesos enunciados existen procedimientos
diferentes.

0) El objetivo pe,seguido.-Es evidente que, segun S. trate de indicar el ecosto

de la vida", evariacion de los precios>, 0 cualquier otro concepto econ6mico de ca­

racter integral, sera la clase de valores que sea precise considerar. Asi, por ejemplo,
si el objetivo perseguido corresponde a la determinacion de las variaciones del <cos­

to de la vida', los valores por investigar 50 referiran a la habitacion, los alimentos, la
luz, el transporte y a todos los dernas factores que mas comunrnente intervienen en

la formacion del presupuesto familiar.

b) El nUrne,o de valofts po, co""ide,ar.-Este numero sera tanto mayor cuanto

mayor sea la aproximacion requerida. Sin embargo, en los ntuneros indices mas uni­

versalrnente conocidos «indices de precios») el ntunero de valores considerados os­

cila entre 25 y 300. EI numero mas frecuente es el de 45 valores, Se tiene, en efecto,
para los principales cnu.meros indices. en diversos parses, los nCm1eros siguientes
de valores:

Nnmercs de arnculos
Indice Pais ccnsiderados

Dun EE. UU. 100

Bureau of Labor Statistics EE. UU. 128
Sauerbeck Inglaterra 45
Board of Trade Inglaterra 47
Estadistica Francia 45
Estadistica Nueva Zelandia 140
Von Jankovich Austria 45
Atkinson India 45
London <Economist. Inglaterra 4<)
Estadistica Alemania 40
Schmitz Alemania 29

New Ink c Annalist. EE.UU. 25
Gibson EE. UU. 19
Estadistica Chile 57

En el hecho, la practica ha demostrado que 45 valores bien escogidos conducen
a la misma aproximaci6n resultante de un numero varias veees mayor de valores con­

siderados.
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Escogidos ahora los valores mas representativos para el objetivo que se persigue,
y establecido su numero, se detennina un procedimiento constante de cotizaci6n.
tratando, en primer termino, de que el valor respectivo sea Cacil y constantemente

obtenido, Y. en seguida. que la cotizaci6n sea siempre referida a un mismo lugar,
calidad y unidad de medida. Por 10 general se adoptan valores cotizables en los pe­
ri6dicas y revlstas economicas.

c) El coeficierue de importancia.-Gran numero de numeros indices rnultiplican
la cotizaci6n obtenida para cada articulo per un coeficiente de importancia (el
.weighting.). Ello se cornprende facilmente. Entre los 45 a 300 articulos con los
cuales se propone formar el cnumero Indice> de los precios pueden intervenir, por
ejemplo, el acero y el almidon. Sin ambos valores fueran cotizados igualmente,
podrfa sueeder que, con un alza de 2% en el kilo de almidOn y la baja de 1%
en el kilo de acero, el Indice de precios senalase un alza, siendo que, evidentemen­
te, la influencia practlca de una baja insigruficante en el acero compensa en exceso

un alza mayor en el almidon.
Es par esta razon que una gran parte de los �numeros indices» mas conocidos

rnultiplican el precio de cada articulo por un coeficiente de importancia que, en la
mayor parte de los casos, es proporcionai al consumo del articulo respectiso en el pais
considerado.

Varios de los numeros indices mss conocidos refieren los coeficientes a la produc­
cion a consumo en un ana normal detenninaao, dejando asi el <welghnng> estable

para toda una serie de afios.

d) La fcrmad6n de las selles.-EI promedio semanal, mensual 0 anual, segUn
el caso, de los precios de cada articulo, constituye un elernento de la serie de precios
de dicho articulo (I).

Uno de estos precios=-mulnplicadc par el cocficiente de irnportancia si se trata

de un -numero indice con <weightingv=constituve un elemento de la serie. Estos
elementos pueden expresarse en precios efectivos 0 en valores relatives. referidos a

porcentejes de un valor establecido como base en un ana determinado.
Sean, por ejemplo, las series del salitre, el carbon y el cobre. Supongamos que

los precios medias, en los afios considerados. hayan side los siguientes

(I) Para simplificar los tcrminos se supone que se trara de 10 (ormaci6n de enumeros Indices
de prectcs-
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cnile Precioe medics En pesoe de 6. d. Por qumrel merrtco

____ � <Abre (I)
__"--Ss_li.,,. (2)

191J .. , ' .

1914 ..

1915, .

1916 .. , , , . ,

1917 ..

1918 , .

1919 .

1920 .

1921 .

1922 ..

1923 .

$ 245
237
257
37b
413
358
275
315
240
221
2J6
226
22!

$ 34.0
30,4
31,9
12,8
48,5
51,2
42,0
59,S
74,0
42,1
40,5
41,10
40,50

$ 5,70
6,00
7,50
8,10

(14,50)
21,00

(20,50)
20,20
13,50
7,50
7,80
7,80

,7,5(1

Conocidos ahara los promedios de los precios anuales, los numeros indices res­

pectivos podrian constituirse en la siguiente tonna, de acuerdo con los procedirnientos
mas comunmente empleados.

I. --CASO DE • INDICES' SIN COEFICIENTE DE IMPORTANCIA

a) Suma de los lXllores efeclivos

Se sumarian simplemente los precios medias y se obtendria

1913
1914
1915
1910
1917 , , .

1918 ., .

1919. . .. , .. ,',., ..

1920
1921 .

1922.
1923
1924 . " .

1925..... .. " ..

284.70
273,40
296,40
410,90
476,00
430,10
337, 5

394, 7

327, 5
270, 6
284, 3
274,90
270, 0

Este procedimiento es el seguido en la fonnaci6n de los indices de Bradstreet,
EE. W,

, I) Cobre en barras

(2) Precio F. O. B. puerto chtleno.

(3) Valores Interpclados entre lqlb y 1917 Y IQIR y IQ20. Datos de La Sin6psis Estadlsrtca

-192b-pag. 118.

(Continuar")




