HARVARD LAW SCHOOL
LIBRARY

GIFT OF




.

=
~

CONSEJO PERMANENTE DE ASOCIACIONES
AMERICANAS DE COMERCIO Y PRODUCCION

PUBLICACIONES DE LA COMISION EJECUTIVA m?g

LA CONFERENCIA MONETARIA INTERNACIONAL

DE BRETTON WoobDs

JULIO DE 1944

INFORME DEL Dr. MIGUEL VIDAL GUARDIOLA
PARA LA COMISION EJECUTIVA

Montevideo

19us




CONSEJO PERMANENTE DE ASOCIACIONES
AMERICANAS DE COMERCIO Y PRODUCCION

PUBLICACIONES DE LA COMISION EJECUTIVA

"

LA CONFERENCIA MONETARIA INTERNACIONAL

DE BRETTON WoODS

JULIO DE 1944

INFORME DEL Dr. MIGUEL VIDAL GUARDIOLA
PARA LA COMISION EJECUTIVA

Montevidao

| 1945




La Comisién Ejecutiva declina toda responsabilidad por

el contenido de los informes ajenos que publica, aunque

sean estudios originales realizados para ella a su pedido.




CONFERENCIA MONETARIA INTERVACIONAL DE BRETTON WOODS

1l - 22 JULIC 1944

PROLOGOC

El presente estudic contiene una exposicién analitica de

los acuerdos de la Confeiencia Internacional de Bretton Woods spbre
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& La exposicidn no seria completa si no contuviese de una

¥
S

4 barte una referencia a los antecedentes y de otra parte un extracto
N\
los citados organismos internacionales., Tanto la referencia .como-

F RS, -

el extracto han sido reducidos a poco mds que un mero {ndige de la

¢ copiosisima documentacidn relativa a tan vasta materia.

Y Las discusiones - antes, en y después de Bretton Woods -
3
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de técnica cambista y bancaria. El presente estudio debe referirse
a una y otfas.

Redactado en los Estados Unidos de Norte América, es na-
tural gue se haya aprovechado principalmente la documentacidén pu-
blicada aqui, La viveza de los debates y la superabundancia del

material han facilitado la tarea de formular un rssumen bastante

completo y substancialmente objetivo, Las constantes alusiones a

las fuentes esparcidas por el texto y resumidas en una nota biblio~

gréfica,dan satisfaccidén al lector deseoso de mayor detalle.

creacidn de un Fondo monetario internacional ¥ de un Banco Interna-
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. PREFARACION Y DESARROLLO DE Ia CONFERENCIA DE BéETTON WooDs

l. Bscaramuzas previas.

A, Tanteos y toma de posiciones.

Desde antes de la publicacidn de los primitivos pro-
yectos ingles y americano (abril 1943), pudo advertir-
se, tanto en Iondres como en Nueva York, que entre los

circulos financieros, representantes de la ortodoxia econdmica
y los funcionarics responsables de las finanzas publicas, obli-

gados a tener en cuenta consideraciones politicas, habia muy hon-
das discrepancias.

A primeros de marzo de 1943, los elementos directores de la
7ity en Londres se adelantaron a la publicacién de los primeros
proyectos‘con manifestaciones en favor del patrén oro, cuyo aban-
dono, "habla de aumentar, jamds disminuir, las dificultades del
intercambio internacional™, "Si cupiese duda - afiadian - acer-
ca del porvenir del oro, ¢cdémo habia de continuar el Imperio Bri-
tédnico produciendo grandes cantidades del precioso metal? ¢Cdémo
habian de continuar los Estados Unidos. aferrados a la posesién
de tan importantes sumas?" '

Pocos dias después circuld en Londres (27-28 marzo, 1943)
una primera referencia oficiosa sobre el plan inglés conocido
desde el primer momento bajo el nombre de su autor Lord Keynes,
Ya en esta primera referencia se hablaba de que "no se trataba
de prescindir del oro, sino de suplantarlo en su‘funcidn recto-
ra de la economia", 3 ’ L

La insistencia de los medios financieros londinenses y 'la
intensidad de las discusiones obligaron a adelantar la publica-
cién de los proyectos, tanto mds cuanto que 10 que podriamos lla=
mar ofensiva inglesa, encaminada al planteamiento y discusidn
paiblica del grave problema de la posicién de Inglaterra en el
mundo después de la guerra y especialmente en relacidén con los
Estados Unidos, iba adquiriendo rdpideamente extraordinarias pro-
porciones. :

En un solo dia (marzo 30, 1943) el New York Times publica-
ba: nuevos comentarios acerca del plan Keynes y de las discu-
sienes, hasta entonces confidenciales, entre el Tesoro inglés g
el americano; un discurso de Mr. Leslie Gamage, nuevo presidente
del Instituto de Exportacién, Londres, indicando gue "sin un au-
mento minimo de 40 6 50 % en las exportaciones inglesas, habia
que enterrar las esperanzas de mejorar los seguros sociales,: la
habitacién del pueblo, la educacidn, etc."; un discurso del Viz-
conde Bennett, ex-primer ministro del Canadéa, afirmando que "sin
pactos internacionales gque estabilicen el nivel de los cambios
¥ que garanticen la continuacidén de una forma cualquiera de eco-
nomia internacional, la Gran Bretafia habrd de gquedar excluida
de los mercados del mundo"; manifestaciones del propio Mr. L,
Gamage, expresando su sorpresa por la continuacidn de los .con-
tratos 4¢ préstamo y arriendo después de la éntrada de les Es-
tados Unidos en la guerra. "Crela - dijo - ques nosotros.y todas
las Naciones Unidas teniamcs que poner todo lo gue poseenocs en
un fondo comin, sin reclamar page alguno ni shora ni mas tarde".

: Coincidid todo ello con preguntas dirigidas &l Secretario
del Tesoro.americano, Heury Morgenthau, Jr., acerca de si, en
su Gltima visita a Inglaterra, habia percibido el peligro de.una

: préximg desvalorizacidén de la libra esterlina. Mr. Morgenthau
1o nego.




. En los debates iniciales, los circulos bancarios y fi-
Nancleros amerlicancs se apresuraron a hacer constar su disconfor-
mlaaqqconwtodg'so;ucion consistente en un abandono del patrén oro
O en is adopecion de medides inflacionistas de cualquier indole,
Pr901sarqn desde el primer momento ls sigulente actitud en la si-
gulente forma: patrén oro ; generoso auxilic a los paises que lo
requieran, y ante todo, a Inglaterra; el auxilio debia condicic-
narse a la observancia por parte de sus beneficlarios de.las nor-
mas rigidas de la ortodoxia financiera. .- O

B. Los proyectos' primitivos.

SR oo L fa)iElinlan White.
P Lo Publicado en Washington sl 6 de abril ds-1943,
Fae _ pretendia "estabilizar ‘el cambio internacional,™

¥ it Sineh f "acortar los periodos de desequilibrio de;la
balanza internacional de pagos" y Matenuar su-inténsidad™, "ecrear
condiclones para fomentar un intensc comercio internacional", “faci-

eyl T e e N e U,

secuencias de la gusrra', Mreducir los controles del cambio extranje-

. £6;que @if loultan el comercio y el movimiento de capitales produc-—
tivos" ¥ "eliminar teds, -suerte de medidas diseriminatorias™.

Para alcanzar esos objetivos se crearid un Fondo moneta-
._rio internacional de un minimo de 5.000.000.000 délares, parbe en
0rg, parte en moneda local y valores de los respectivos paisesi
El 'Fondo realizaria las necesarias operaciones de ccmpra-venta'de
oro, divisas, etc., ¥ completaria sus Trecursos con depbsitos, emi-
sion de obligaciones; ete. '

sag ofrecidas y'divisas solicitadas era samente 1o gue moti-
vaba la creacidn del Fondo, detalladis escripeiones regula-
ban las condiciones en gue cada pails habla de.poder comprar al
Fondo divisas extranjeras contra su moneda loeal, dentro o mas
alléd de la cuota que debis sefialarse a cada pais.  Estas econdi-
ciones implicaban, ante todo, la transitoriedad del desequilibrio
v la seriaadopeion de medidas pars corregirlo. : 157505

Como quiera que el peligro del desequilibrioc entre divi-
r-r -

3 0 p

_ El capitulo III, pérrafo 7, del proyecto criginal tra-
taba, con el méximo posible de discrecidn, sl -aspecto mas delica-
dc. iel probable. desequilibrie entre cferta y demanda de clertas
‘Aivisas., Quedaba sobreentendido que se partia de la seguridad
de gue la demanda de ddlares habia de superar considerablemente
la oferta. Bl plan White preveda uyn.racionamiente y prorrateo
de las "divisas:escasas” y obligaba a todcs los 'paises a vender
5] Tonde contra, la moneda local'el oro y las divisas adquiridas
después de la constitueidén'del fondo. (IIT, 8). : -

: ~ Prec¢eptos .devalladisimos(III, 9) regulaban la’adqui~
gicidén por.el Fondo de -haberes inmovilizados en condiciones anor-
males ecreadas, por la gugrra (en Inglaterra. sobre tedo), dando .a
loalrespectivos*p&ises desudores -extracrdinarias facilidades parsa
la amertizacidn de los descubiertos.en. s auos.

. Todas. las disposiciongs. importantes de este capitulo, :
base de-la dindmica del Pondo, debian ser aprobadas por el voto
de tuatro.quintos de ias euotas, lo gue habla de implicar. el Tre-
conocimiento a favor ae los Estados Unidos de un -derechd general
de. veto. Sk e g ‘ - g 3 SRS 5

. Lla‘unidad menetaria del Foudo debia ser la UNITAS, lgual
4 137.5 gramos de orc fino, ¢ sea Giez dolares U.8.A. a su valor

sotual, Bste valor estaba llamado. s.ssr inalterable, giendo el
oro ‘la base de los, slistemas.monetarlos.de todos los palses adheri-

Raus] iad monsbaria des ai{s ‘claLquie odria ser modi-
dos. la paridad monétaria de:up pals cuaiguioera
ficéda coﬁ.gl‘uoto favordble Qggcuatyo_gulntgs,. 'ero gl -proyecto




- « * . . - .
a@mltla la posibilidad de que una moneda se depreciase y prescri-
b}a (IV, 4) el aumentc del depdsito correspondiente en lo necesa-
ric para mantener su valer en UNITAS,. .

by e
i 4 hath

Las disposiciones relativas al Gobierno y Administracidn del
'ondo eran extremadamente sercillas: ELl derecho de voto habia de
ser equivalente a las cuotds, sin que ningin pais pudiese temer mas
de 25 % de los votos. ... o AGHELS ]

o et A

_ El Fondo tendrigidexecho_femsuspandar_b'eiﬁuiﬁgr-ﬁajb pi§rﬁés'?
condiciones a los paises que incumpliesen sus obligaciones. Todos:
loslpaisgs adheridos podrian retirarse del Fondo con un preaviso

de dos.anos. : : : i :

De singular interés era el capitulo VI, Contenfa una serie
de normas de buena conducta financiera inspiradas en el prineipio
de mantener el patrdén oro y la maxima libertad posible en las ‘trans-
acciones inbernacioneles, e Wik = Pt T T

Ll plan, redactado bajo la direccidn del Dr. Harry D. White,
del Tesoro americano, fué presentado por el BSecretarie del Tesoro
Henry Morgenthau, Jr., con una nota expliecative que eludia la po-
lémicas "L estabilidad internacional de las monedas es esenclal
pars la recunstruceiébn en el-periodo de post-guerra ¥ para que el
comgfeio y las finanzas partieularesququieran”nuevaﬂaqtividadﬁg
"No-hay que esperar el fin de La_guemranpara.fija:_gn programa’y
"El :Gobierno no ha examinado ningun plan, pero -10s expertos .han
elaborado sugestionss para consulta™. *¥No forjamos ‘ningune panacesd. .
Buscamos,. con ayuda del sentido comun; la solucidn del problema es-
pecifico de la ‘estabilidad de log cambios internacionales™,; "Adap-
tamos nuestra experiencia a la mayor dificultad de los probliemas

[
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estabilidad monetari”, YLos Goblernos deberian comprometerse a no
depreciar sus monedas .con el exclusivo fin de facilitar la oconcu=
rrencia de sus productos en €l mercado internacional", etve.

(b) Bl plan Keynes.

Los zstudios y trabajos de Lord Keynes, st insisten-

cia en subrayar la importancia del "desempleo" como

factor de descrganizacién econdmico-social, su lucha
contra las doctrinas ortodoxas en escomomia, le haclan’ especialmen-
te apto para representar el.punto,de wvista inglés en momentos tan
diffeiles como los presentes en la historia econdmica 'y financiera
de la’Gpan Bretafia. =~ . \ : 3 :

oo Bl memorandum, dadeo a conocer por.el Gobierno ipglési(v'hbri}ﬂ
1943) pero sin solijarizarse:scon elg es:~ & diferencia. del docu--"*
mento americano - esencialmenter polémlicos-; .Un corto prefacio plan=
tea la- totalidad del problema ¥ -las “propusstas van acompanadas de
detallada justifiecacidnm. =~ &7 "mias fas ; Vo e

¢Por qué empezar —-dice - poriel aspecto: monetario? . Los pro-
blemas de la post-guerrda han derser atacados desde cuatro puntos; -
mecanismo monetario; palitica comercialj produccidn, .distribucion
y precio de-16s productes bdsicos; inversiones. a plaze mediano y.
largo, donde hagen falta. "Antes de que lleguemos a clertas con-
clusiones e el aspecto monetario: no podremos-avanzar de veras en

la solucidn de los domdsM.  (bterna cuestion de prioridad, no zan-

jada todavia). ‘ A Lk
Mlos fundamentos de uih gintemas econdmico. internacional -~ sigue
Lord Kéynes en ripida y+sifnificativarsucesitn.de ldeas - deben
ser: reduccidn el minimo de la dintromision en:la poliFlca de cada
paiss eleccidn de una ftéchind aplicable a todos 108 sistemas poli-
ticos; la gestidn debe ser genninainente internacional, 31n_gredom1-
nio ni derecho de veto a favor de nadde; libertad de los palses pa=
ra retirarse cuapdo guieran: el plan debe operar a benef%clo_del
conjunto y de todos 105" pa fger, Wit dnmponar-a nadie sacrificios
especiales™. BRSSP I o £ _




6

El pdrrafo siguiente contiene la explicacibén de lg esencia
del plan.. Alrededor de él habrdan de girar todas las discusio-
nes y todas las negociaciones. "Sin ocuparnos del crédito a
largo plazo y sin fomentar empréstitos imprudentes, la Unidén de
Compensaciones ha de desanimar a los paises acreedores para que
no sigan manteniendo excesivos saldos 1iquidos..ss. LOs saldos
acreedores excesivos erean saldos deudores excesivos para algin
otro pais. La institucidén que proponemos aportaria al mundo ung
verdadera infiovacion Si hiCciese consvar que el acreedor, y 1O SO-
%9 elﬁdeudor, puede ser responsable del desequilibrio de ls ba-

anza™.

Sentade este principio, sigue la definicidén de los objetivos:
"erear un instrumento monetario internacional, admitido por todos,
que 'permita prescindir de saldos bloqueados y de compensaciones
bilaterales; establecer un método para determinar el valor relati-
vo de las monedas, evitando las depreciaciones unilaterales; dis-
poner de una cantidad de moneda, determinada no por 1los progresos
de la produccién de oro ni por la politica de reservas aureas de
ciertos paises, sino por Ias necesidades del comercioj poseer un
mecanisme intenso de estabilizacidn que ejerza la presion necesa-
ria sobre el pais gue se aparte del equilibrio, sea en el sentido
‘que fuere; establecer un plan para gue todos los palses puedan’
lanzarse al comercio mundial despues de la guerra conl TeServas
apropiadas a su importancia y sin temor & dificultades interiores
durante ol perdodc de btransicion; crear una institucidn central,
técnica, no politica, capaz de apoyar la accidén de todos los or-
ganismog. encargados de planear y regular la vida econdémica mundial;
con cardcter general, dar al mundo la tranguilidad de que todo pails,
gestor prudente de sus asunteos, no habia de temer verse envuelto en
dificultades para atender a sus compromisos internacionales por
causas ajenas a su voluntad, y de que, por consiguiente, no seran
ya necesarios los métodos restrictivos y diseriminatorios adopta-
dos hasta ahora por varios paises, no porque les entusiasmen s1n0
como me@ides de proteccidn contra fuerzas destructoras procedentes
del exterior',

BEs indispensable meditar palabra por palabra, acerca de es-
tos parrafos, finamente redactados, pero alusivos a una de las mds
profundas convulsiones financieras que ha presenciado la humanidad*
el trénsito de la Gran BretaBia de la categoria de primer pais acree-
dor a primer rais deudor.

: El plan Keynes crea una Unién internacional de compensacio-
nes. (Clearing) gobernado por los paises participes en proporeidn
a sus cuotas, expresivas no de-una aportacidn inicial de capital
(que no la hay, a diferencia del proyectc americano) sino de su
responsabilidad en la gegtién de la Unidn y de su derecho a gozar
.de las facilidades de crédito concedidas pcr la Unidén., Las cuo-
tas de cada pais serdn fijadas, salvo acuerdo especial, a razon
de 75 % del promedio del comercio exterior %importa010n expor-
tacibén) durante los tres ahos anteriores a' la - guerra. Ello im-
plicaria - segin cdlculos aproximados - mds o menos para la Gran
Bretafla una cuota de 30, 35, quizéds 40 %, para los Estados Uni-
dos uns cuota de menos de 15 % y para la Unidén Soviétlca una cuo-
ta insignificante,. Para el conjunto de los paises adheridos la
cuota excederia probablemente de 30.000.000,000 d6élares.-

La Unién tendrd una unidad de cuenta llamada BANCCR, ligada
al oro pero no de manera inalterable. Los Estados adheridos fi-
jardn de comin acuerdo el valor inicial de sus monedas en ter-
minos de BANCOR; pero el Consejo de Gobierno de la Union de
Clearing atenders durante los primercs cinco anos toda demanda
justificada de revisién del tipo de cambio, FPor otra parte, el
propio Consejo de Gobierno podra permitir o aconsejar una deva-
luacidén (o imponerla como condieion de ciertos auxilios) cuando
el desequilibrio negativo de la balanza de un pais hayas adqui-
rido proporciones exageradas.

Ios Tstados adheridos - nétese esta propuests, fundamental
dentro del plan Keynes - se comprometeran a aceptar en pago de




sus saldos acreedores contra otros Estados adheridos, el abono de
la correspondiente cantidad de BANCOR en los libros de la.Unidn

de Compensaciones. Guedard bien entendido que ningin Estado podra,
sin permisc de su Gobierno, elevar su débido en BANCOR hasta mss
alld de 25 % de su cuota. Cuando el débito alcance el 50 % de la
cuota, el Consejo de Gobierno podri ordenar la constitucidn de ga-
rantias especiales del débito, la devaluacién arriba indicada, ma-
yor rigor en el control de su exportacién de capitales o la reduc-
cidén del exceso, mediante entrega de gro o de otras reservas 13-
quidas. Cuando el debitc 'alecance 76 % de la cuota, se ordenara la
aplicacién de severas medidas de saneamiento, so pena de quedar el
deudor excluido deé los beneficios de la Unidn.

Igualmente significativas son las propuestas del rlan relati-
vas a los paises acreedores, Cuando un pals tenga ur saldo acree-
dor superior a 50 % de su cuota, examinard con el Consejo las me-
didas conducentes a un restablecimiento del equilibrio, Y sigue
un esbozo de programa dirigido sin duda a los Estados Unidos: ex-
pansion del credito y del consumo doméstico; aumento del valor de
su moneds en @erminos de BANCCR; reduccidn de‘tarifas aduaneras y

de fomento econdmico.

- Todo‘allo no implica - 'dice Lord Keynes - coaccidén alguna pa-
ra los paises acreedores, mis alld de sus cuotas. Significa pura
y simplemente que estog paises podran optar bien por la reduccidn
voluntaria de sus exportaciones, como lo harisn si nd6 existiese el
ciones y acumulacidn consiguiente de saldos en BANCOR en espers de
una futura liquidacidén de estos saldos, i

El autor del plan lo reccmienda abiertamente como instrumento
de expansién, no de contraccién, de la economia mundial, ¢Qué pler-
de — pregunta - el cuenta correntista de un banco con que %ste pres-
te & un hombre de negocics su dinero inmovilizado? El caracter in-
ternacional de la Unién es una garantia‘para todos y durante el pri-
mer periodc de post-guerra habra de representar la unica solucidn
posible, ya que la situacidn de algunos palses sera tal que los
‘pactos bilaterales habran de carecer de base finaneiera. Favorece-
4 por igual a palses acreedores y a palses deudores,

Desde ¢l punto de vista téenico, la Unién de Compensaciones
habréd de representar un progreso considerable sobre los convenios
bilaterales de pagos gue ahogan la libertad comercial, sobre todo
si se tiene en cuenta que la Unidn tratera con las Instituciones
Centrales de Crédito, no con los particuleres ni con la banca pri-
vada (apartados 22 y 23 del Memorandum). :

En cusnto a la posicidn del oro, el plan prevé que los paises
adheridos pueden pedir BANCOR contra oro, pero nunca oro contra
BANCOR., Bs decir, los paises poseedores (Estados Unidos, Rusia y
varios otros) o productores de oro (Africa del Sud, Rusia, etc.)
podrén aplicarlo como instrumento de comercio internacional, pero,
en cambio, ‘no podrén aplicar sus sobrantes en BANCOR a retirar .0ro
de la circulacidn general y deberan esperar & liguidarlos dentro
del sistema de la Unidn de Clearing, o sea, transformando en mer-
cancias, servicios o su equivalente los sobrantes en BANCOR,

Finalmente, la Unién ~ gobernada por los palses adheridos en
proporoién-a.sus cuotas (apartado 6, numero 12),.es_decly, por los
paises deudores - esta llamada a.organizar cuentas especiales para
todos 1los organismos internacionales de s0cOrro, reha§1litaq16n,
reconstruceion, ete. y aspirar a "econvertirse. en el eje dgl futuro
Gobiernmo econdmico del mundo®, Para esto, el control de los movi-
mientos de capitales debe ser mantenido ¥y extendido. Hg de ser
absoluta la prohibicién de los movimientos de. capitales por razo-
nes politicas 0 especulativas asl como para evasign de Fglbuto§ Y,
en general, los movimientos que no impliquen una inverslion defini-~
tiva., % B e

e
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C. Aspecto de la gcontraposicién anglo-americana.

(a), Confusidn infcial. % s

La rocepcién de los provectoa cred una atmoefera

de gran cenfusidén, Mezeldronse las dlsou51cnes=

pOllthﬁo y las técnicas. Tanto en un pals como -
en ctro hubo guien afirmé que ambos proyectos eran casi 1fu¢ies,
salvo diferencias de detalles; Otrosy en cambio, encontraban mdl-

Llple% egemplos de disparidad ixreﬂon01111bln.

(b DlSCquOPES tvﬁnicno :
Entre- 105 que, por razones completambnte 0puestas,
niegan la incompatlbllluad entre ambos' proyectos
| 3 sehalaremos dos ‘prestigiosas persondlidadea ameri-
canas, el Profesor John H, Williams, vice-presidente de la Federal
iesorve Bank of ‘New York y-el ProfeSor Benjamin Anderson, -antigu&
\conomlata de. la’ Chase Nationﬁl Bank, New York. . :

Ll Profesor Wllllams, GrlthO moderado, leO al prlnciplo
(véase Foreign Affairs, julio 1943, "Estabilizacidh monetaria;
los planes Keynes 'y Whlte" Foraign Affalrs, enero 1944, "Estd-
bilizacidn monetaria; las posIciones inglesa v americana“. Dis-
curso ante la A30013010n Americana de Economia, Washin gton, enero
25, 1944, Pin&lmente, su 1libro publicado hace poc'* ‘semanas
"Plgnes monetariOS de Post-~ uuerra“), gue se subraydbendemssiado
poco -las similitudes. “"Quienes sostlenen --dice - que el .plan
Keynes se-aparta’ totalmente del patrén oro, llEHtlub que el plan
White' lo mantiene, olvidan que el mecanismo monetario de ambos
proyectes es, en esencia, el mecanismo propic del patrdn oro".

. Bl Profesor,Andersen, efi cambio, sostiene que ambos planes
son" planes. Kovnes, completamente Heterodoxos y contrarios a to-
iaq las nermas CHTJCLLPISthUb de disciplina, proplas del guto-
maticismo«del patrén oro. (Véase su discurso ante ls Cdmara de
Gomerolo de Los Angelps, California, mayo 11, '1943).

En su artlculo de Julio 1943, '@l Profesor W1111ums preeisa
los puntos de similitud de ambos Erovhctos frente al patrén. oro:
el valor interngcional de las monedas és fijado sobre la base de
su relacién con un peso fijo de oro: pegusiias mod ificaciones, en
los cambios, suficientes ‘para.pagar el transyorte, pueden dar
lugar a emharque de Qroy estog movimientos dis mlnuyun las re-
iservas de’ un. pais iR aumantan las de otro; las alteraciones en
las reservas modifican la oferta de dinero por el gumentoc de
depositos .bancarios con51gu1ante a ‘la entrada de oro y por la
miltiple expansién de los depoultos provoeada por el aumento
de las reservas, Pero, en su articulo de enero 1944, al con- :
frontar las actitudes inglesa y americana, se reflerb al con- .
flicto entre. dos dectrinas representadas por 1los proyectos y
alude en detglle a las dlferenclas de heeho,

Dasdq el punto de ‘vista tecnlco, 5€ afirmﬂ con’ visos de,
rdzun que- el plan Keynes relega el oro a sus funciones moneta-
rias interiores, mientras qué para el comercio internacional . ;
el BANCOR :suplantaria al oro' én‘la mayor parte de las opera- B
ciones. Y se ha dicho, también con razbn; que estd henchido
de Eellgros el plan de aprovechar un organismo .nuevo, como la -
Union de Compensaciones, paral fun01onca d: Stintas deé las pu-- .
ramente monebarias. i S . :

Pl (c) Aspectos politicqg dql débate, ¥ o 'l NE LA

- Como era de suponar la mera ‘amenaza ‘de’ una
"dismintcibén de soburqn]am,ausclto recelos
er. todas parted, Ni en los Estados Unidos

ni en Inrlﬁterla se acogid con simpatia® la” perspectiva de/ la
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creacion de un organismo internacional con facultades para inter-
Yenir en la politica econdmica interior, Sir Kingsley Wood y Mr.
Henry Morgenthau Jr. trataron de tranquilizar los espiritus. Tén-
gase en cuenta que el "derecho de soberania™ era defendido en In-
glaterra y en los Estados Unidos partiendo de consideraciones com-
p%etamenta distintas: aqul se protestaba de una parte contra la po-
sible firma de convenios que concediesen al poder ejecutivo ameri-
cano la facultad de tomar decisiones que la Constitucidn americana
reserva al Parlamento, que puede, de esta manera, intervenir cons-
tante y eflcazmente en la gestidn de los asuntos plblicos; de otra
parte se protestaba contra la eventualidad de que un organismo do-
minado por palses deudores dispusiese a su antojo de las aportacio-
nes de los Estados Unidos. En Inglaterra, por otra parte, era muy
otra la eventualldad que intranquilizaba los dnimos: se temia que
el organismo internacional gudiese convertirse en instrumento de la
politica americana para influir y dominar la politica econémica in-
glesa, interior y exterior.

En Inglaterra, el debate no descendié al nivel de las luchas
de partido, seguramente porque el plan Keynes - prescindiendo de
sus ventajas 8 inconvenientes doectrinales y técnicos - respondia a
la situacién de hecho y a las perspectivas inmediatas de la econo-

, .
mila inglesa.,

Altamente significativo fué un articulo publicado en Londres
por el New Statesman and Nation el 17 abril 1943, bajo el titulo
muy sugestivo de: "EL Dolar todopoderoso", El texto, lleno de en-
judia, es muy dificil de extractar, He agu! los principales pensa-
mientos: "(Es acertado empezar la politica internacional de post-
guerra por el aspecto monetario? Algunos sostienen que si, Supo-
niendo que es posible elaborar un sistema mgnetario sin saber gque
mismoe., Lord Keynes demuestra comprenderlo; el proyecto americano
lo ignora por completo"™. "Un pais cuya balanza se desequilibra y
posee haberes en el extranjero puede sostenerse vendiendo los valo-
res mienbras alcancen; un pais que no los tiene solamente puede blo-
quear su moneda, suspender pagos 0 buscar un nuevo equilibrio bajan-
do el valor exterior de su moneda", "Son verdades elementales gue
el mundo ha experimentado profusamente entre las dos guerras". "Li-
gar todas las monedas al ddlar y evitar que el oro acumula@o en los
Estados Unidos se desvalorice lnyectando nueva vida a traves de un
sistema monetario internacional seréd bonito para los Ameriecanos,
cuyos principales problemas econdmicos son de orden exterior y que
quisieren descargar sobre espaldas ajenas el peso de su oro, Pero
dificilmente gustard a los demds", "gQué sucederd si los demds pal-
ses no pueden mantenerse ligados al orc? Este se mcumulara en los
Estados Unidos y la estabilizacién monetaria se quebrard como en
las dos guerras". "la camisa de fuerza les tendrd cohibidos hasta
que la rasguen y la tiren., ¢Y entonces qué? Volveremos a la antigua
confusién, a mendigar del vecino, a la autarquia y pronto probable-
mente a la guerra",.

En los Estados Unidos el debate fué mds duro. EL1 plan Keynes,
con sus cuotas calculadas segin la importancia del comercio exterior,
daba a Inglaterra un predominio marcadisimo en un organismo encar-
gado de administrar fondos aportados en gran parte por los Estados
Unidos. Lord Keynes hubo de salir al paso de los rumores que esto
suscité. Mr. Morgenthau insistié desde el principic en que los Es-
tados Unidos reconocian su deber de ayudar a los palses cuya eco-
nomfa habla sido hondamente perturbada por la guerra, pero que, si
bien no reclamaban un derecho de votc para imponer una determinada
politica a los demds paises, deblan exigir un derecho de veto para
impedir la comisién de los mis graves errores.

En los Estados Unidos el debate amenazd tomar caracteres po-=
1iticos, Politicos républicanos quisieron acusar al Presidente de
comprometer el pals a aventuras harto -generosas, infringiendo el
principio sustentado en 1955 por Mr. Roosevelt de que las interven-
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ciones y aboraciones en. el extranjerc.no pueden ser llevadas
al extrdmo de JWrturbar ln .reor:anizacion econdiiica interior.

L B Prefesor nnderson ern 'su ilucurse de Los Angeles ya ci-
tado, Iebumlo el prublema con estas ralabras gue, representen o
no la opinidn americana, marcaron la ténica del debht L S CEns
glaterra no puede pagar, due lo dlth francameﬂte que pl&u la in=
dulgencig’‘de los acreedores 'y que pouga de su pdrte todo lo gue
pueda®, MContard - sigue el Irofesor Anderscn - con la simpatia
del mundo flnanclero convencido de gue, a la largay tiene el por-
venir asegurado,‘que le hara concesionses y le prestdru ayuda fi-=
 ngnelera. Pero no ereemos un gran mecanismo financiero interga-
‘'eiondl dentro del ‘eusl los Estados Unidos y algunos otros paises
financieraménte fuertes se encuentren con gue se ha echado toda
la carga sobre sus espaldas"

(d) Resutien.

Las posiciones en mayo- Junlo 1943 eran asi: .en-los
Estados Unidos y en Gran fotdﬂa, una” minoria:con-

) vencida de que la disciplina férrea, la ”Cleaa de..
fuerza" del patron oro, bastaria para arreglar la dconomla oun-
dial; una mayoria convencida de que el trastorno fué demasigdo’
gr;nde y gue se impone una col¢bdra01on 1nt srnacional sobre ba-

ses muy eldatlcas.

Los ustados Unldos, dlspuestos, en pr0p10 1ntereu, a4 prestar
ayuda, guérian que su oro .y su sistema economico fuesen el elemen—
to rector de la recrganizacion del mundo y se inclinaban .a llmltdr
o negar la ayuda inmediata, base de todo plan.de colaboracidén, si
el mundo no se disciplinaba rlgurosamente y nc renunciaba a todo
intento de limitar 13 participarcién americana en el comercio de.
post—:uerra. :

.Grau Breteina, consciente de la dificultad de su posieidn vy .
de la trascendencia de su actitud, dispuesta a suspender todo in-
tento de encerrarse dentro de la torre de marfil de su imperio,. si
se le ofrecia una solucitbn ,capaz de permitirle superar los escollos
del.primer periodo de post-guerra ¥y, .sobre todo, aumentar a toda
prisa  sus exportaciones & paises solventes... en si, o gracias al
4poyo de .un organismo internaciondl. - ._ b

Los kstados Unldos, temerosos de que se les exlgle . un saeri-
ficio excesivo, incontrolado e inutil y deseosos de limitar y con-
. dicichar el sacrlficio. Gran Bretaiia, temerosa de los peligros de

su eventual aislamiento, pero desecsa de conservar el prestigio y
la fuerzsa de su Imperio. : S R ;

2. BEsfuerzos en pro de una solucidn de concordia.

A« Evolucién de la opinidn publica.

Las dificultades mayores estaban naturalmente en: los
Estados Unidos, y no.precisamente en el llamado’

' "aislamiento"”. Bajo numercsos matlces que . no es del
casc resefiar, el aislacionismo ha “quldO una fuerte regrealon."
Dentro de los dos grandes partidos poiiticos americanos, .los gru-
pos alslac1onl°tas estdn sn retlradd.

Pero no es ésta 1a cuoatlon. El: aislacionismo se manlfiesta
en tres aspéctos: . el polltlco, gl financiero y el econdémico-comer-
T ; .
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E1l a’slac1on15mo polltico estd 1*quidado por shora. La Con-

ferencla de Dumbarton Odks implica una aceptacidn del principio de
1la colaboracidn internacional, Las conversaciones simultdéneas en-
tre lirs Cordell Hull y Mr., John Foster Dulles, representante del
candidato republicano Tomas E. -Dewey conflyman la existencia de un
minimo de acuerdo acerca de la participacidn americana en nuevos
organismos internacionales encargados de velar por la conservacidn
de 1la paz.

El aislamiento financiero estd hasta cierto punto también en
retirada. Los circulos influyentes de Wall Street saben cuan mala
es la situacidn del mundo ¥, aunque opinan que serfa posible ir ti-
rando sobre la base de negoclar con particulares ¥y con clientes sol=
ventes y abandonar el resto a su suerte, no pueden eludir un cler-
to Qanlco a las repercusiones del desorden y de la miseria en los
‘demas pafses. Aceptan, por tanto, aunque a reganadlentes, los pro=-
yectos de -auxilio internacional bQJO la doble condicion de que sean
controlados desde Nuewa York y de que su ejecucidén no repercuta en
una inflacidn exagerada dentro de los Estados Unidos.

;. “ Pero, el aislacionismo que todavia no estd superado es el eco~

nomico-comercial, ¥ ello puede implicar un grave obstdculo para

el rapido progreso de las negociaciones. Los Estados Unidos cons=
tituyen la unidad politica de vida econbmica mis intensa del mundo.
En su interior prosperan las 1ndustrias nacidas de los avances de
la racionalizacién , de la produceidn en serie, de la sistematiza-
cion del trabajo y de los modernisimos progresos de la tecnologia
al lado de industrias anticuadas y prosperan igualmente muchas ra-
"mas de la produccisﬂ agricola ¥ minera, perfectamente utllladas ¥
organizadas al lado de obras cuyo coste de produccion no puede re=-
sistir ,la comparacidén con sus similares en otros paises. Suenan
simulténeamente las voces de los obligados a forzar las exporta-
ciones con los gue necesitan proteccidn contra las importaciones.
Es un milagro que Mrs Cordell Hull haya podido ir adelante con su
polftica de tratados comercisles de reciprocidad.

Las circunstancias exigen, sin embargo, medidas mucho mAs ra=
dicales. Es posible gue el mundo sea comprador = sobre todo du~
rante los primeros afios = de ingentes cantidades de productos ame-
ricanos; pero es fatal que todos 1los pafses aspiren a vender a los
Estados Unidos toda clase de productos por cifras enormemente supe-
riores a las que los Estados Unidos les compraban en los afios de
mayor prosperidad. Esta perspectiva implicas la amenaza de una hon-
dfsima transformacidn de los cimientos de 1la economfa americana.
Su necesidad, mejor dicho, su urgencila no han sido comprendidas por
la opinidn publica en general ¥, mucho menos, por los representan-
tes de ramas econodmicas condenadas a desaparecer, tarde o tempranocs
Los hombres de ciencia y algunos flnancieros se atreven ya a plan-~
tear el problema. Los partidos polltlcos (se aproximan las elec-
ciones) son extremadamente parcos y reservados, como lo acreditan
sus respectivas plataformas olectorales. Es indispensable tener
presente esta situacidn para apreciar los preparativos de Bretton
Woods, su desarrollo y sus perspectlvas.'

Recordemos, de paso, gue voces neubtrales en Suiza, Suecia,
etec. comprenden el problema de la misma manera. Por ejemplo, el
tan conocido Profesor Gustav Cassel, cuyas intervenciones a ra Z
de la guerra anterior levantaron tantas discusiones, eseribid a
fines de 1943 en la revista trimestral dg "Skandinaviska Banken"
de Estocolmo "Las circunstancias no estdn todavia maduras para
un sistema monetario internacional, FPor ahora, deberiamos limi~.
tarnos a mantemer tipos de cambio los més staﬁles gue sea posi-
ble y mantener tambien los precios en el maximo de estabilidad.

El primer paso ha de ser el establecimiento de mna relacidn fija
entre el ddlar y la. lihra, 1o dque exige un arreglo comercial que
agegure un razonable y libre comercic entre ambos paises que per-
mita apreciar el verdaderc valor de las dos monsdas." "Asi se ve
que el problema monetario estd indestructiblamente ligado al prow=
blema de la politica comercial'.




B, .Los Psfuerzos del r"euoro americanc, .

“-que la ubllcaclon de los des' proyectogi'en' abril 1943,
el Teﬂorc americano no ha cesado'de iimarlos y retocar-
los en‘ constante consulté’con«lds: ex*ertoa y hombres de

negoclos arerlcanog v Lon los represnntantas de otros palaes.:

(a ) EL taxto rPVlSBdO de 90 apostc 1943.n Justificaeion

GcrgconoeCU¢ncla de luo rrlmﬂras consultgs, dig a"'
publicidad el 20 agostoun.texto revisado:en JUllO '
: SE L0, 1943, Lrecedldo de un:prologd: yde. un: ‘predm-
bulo. Las proruesnas ‘son mucho mds deudllddds gue en el texto de
J.bl’ll B AL -
iy ."_- 18 — 5
onlogo a7, ;re;mbulo, redactados en tono frio, qjero ay t0d¢ )
poLemlca se limitan a reiterar los. prineipios funaamentales“, So0-
1o de vez ell.cusndo asoma una alusidém a otreos: proyectos, como.por
eJeleo, el inglés, cuando: insiste en que el puntc de partida pa-
ra revivir el comer01o internsciogal ha de ser el 'examen de los.
problegab monetarios internacionales y, cudndo 'rehusa compartir la
DplﬂlOD de-guienes (Lord Keynes) quieren confiar, a un solo orga-
nismo la;misién de atender & todes los problemas.inmbterndcionales,
La alusidn = Ja necesidad de bajar las barrefas aduaneras,y aca-
bar con toda suerte de. dlscrlmlnqclohes es harto vaga .y no pers
mite. comprender si sertrata de bajar "las propias para gue los de-
m&s. peeden. vender a; los Estados Unidos o ‘de bajar las.ajenas para
que los Estados Unidos puedan® .expdrtar mas. 7 " 4 , )
qua subraydr -1g flﬂ \1idad efciualvamentg.monetarla del nl”n,
insiste el.prdlogo en la necesidad de, atender o tres aspectos del
problﬂma monetario:. evitar. el desorden en los: cambios 1ntern§010—
naless 1mpeq1r el colapso de los sigstemas monetarios y facilltar
tegimiento y gl cr801m1ento cuulllbruqu del comercioc in—

i

(b) mO@ificacidnes sobre el texfo primitivo. _,V".&r

Aparte de la mayor vrecls1on en. los detalles.
: % tecnlcos, son de notar les siguientes modifi-
it ... caciones: Se reduce el derecho de veto e -dog = o
Estados, Uhlﬂts a un solo caso, a-saber;, la modificacion del valor
oro 'de la UNTTAS: se aumenta conalderablemerte 1a 1mportar013 del,
orc en el Fondo, de un lado 1llevando hasta 50 % la parte devla |
‘cuotd pagaders en orc y de OLro lado' (plmcert@ ho 1nclu1do en el
J.Prnyecto pr1m1t1v0) obllgando tambiérn a todos los paises a pagar .
_en oro la mitad de las divisas compradas al Fondo. No sufre alte-
racidén sustancial la* propuosta “para la' fijacidén de las e¢uotas, quel
“deberdn ser fijadas teniendc en cuenta las: existencias en oro y oy
divisas’'libres, la magnitud.y fluctusciones de la balanza dinter—'
n301onal de pagcs y la renta nacional, es decir, "todo, menos ml
vqlgmen del comercio exterlor, base de la.. propuesta'haynes.

ity .‘ ' e

i Otras prcpuustds.'

. |

e oo Dorante Cdd dlscuglon publlca fueron Iormuladas diversas
R propuestds, lnsplradaS‘las tnas en ek deseo de ‘encon-
=4 trar férmulas transsccionales entre el’ ‘plan inglés k0 el

ameracano y encaminadas, l&s”0$;as a sustituir los dos planﬂs hev—
nes y Whlte, poT proyactos felol ietameﬂte alstintos.

i

(1A

i

_?{ ) El plaL canaalense de un Fonﬂo 1htern301onal de
b pumblos._'f_ : s SR

Frroted s

S e {Presentado w1 Parlmmento canadiense on agOStOf_'“
L O 1943),. Bs<un esfuerzo ep’ PTU denlar £usI0H de i
ik sage los plahes Keynes y Wmitel” CUTrESpOnde i &

UUSACJOn ESpBClal dcl Canada, clormbm=nte enria&ecidq durante la ey
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%

guerra, con una cgpacidad de producecibn y necesidad de exporta-
cl?q_extraordlnarlamente aumentadas,  forzado por su posicidn geo-
grafica a moverse dentro de la drbita del ddélar y ligado histdri-
camente con Gran Bretaha tant ¢ 01141

nte an pretana tanto en el aspecto politico como en el
econcmico, sobre todo desde la firma del paato de ayuda matus,
por un importe de $ 800,000.00C, .

) Parecido a los planes inglés y americarno en todo lo qQue cons-
tituye declaraciones de principio y en su objetivo esencial de man-
tener en }o posible el equilibrio de las balanzas de pagos Lor me-
dio de creditos en divisas extranjeras gue permitan hacer frente

a los peligros mas urgentes, las modificaciones més esenciales pro-

puestas por el plan canadiense son:

Eleva las disponibilidades del Tondo (5 billones proyecto
White, contra mds o menocs 25-30 billones proyecto Keynes) a un mi-
nimo de 8 y mdximo de 12, Calcula las .cuctas sobre la base de una
combinacién de las bases propusstas en los dos planes, es decir,
oro y divisas, comercio exterior, renta nacional, ZProporeidn a
pagar en oro reducida a 15 %, Suprime la rigidez del plan White

ara la modificacidén del tipo de cambio de un pais determinado

voto de 4/5) pero no acepta el .gran margen de libertad concedido
por el plan Keynes; un margen de depreciacién monetaria de 5 %,
ampliable en ciertos casos a 10 %, queda autorizade a priori. la
unidad de cuenta (UNITAS, BiNCOR) se llamaria UNIT, eguivalente
casi a la UNITA3 del plan White (137 1/7 gramos de oro finoc en lu-
gar de 137 1/2). En cuanto a la funcidén del oro, se acepta la pro-
puesta smericana sSin concesién alguna al punto de vista inglés.
El sistema de control se apoyaria en la cucta de capital inicial
teniendo en cuenta las ulteriores modificaciones (White) y no en
las cifras del comercio exterior (Keynes) sin derecho de veto, pe-
ro con facultad para los paises acreedores de retirarse con un pre-
aviso de 30 dias. Los organismos de gestidén, de acuerdo con la
propuesta americana, algo simplificada.,

En cuanto a las actividades relativas a lag finglidades esen-
ciales del Fondo, las propuestas canadienses se acercan en general
a las americanss: el Fondo no se limitard a un clearing; podra rea-
lizar operaciones bancarias, compra-venta de oro y divisas, de acep-
taciones y valores de los Estados adheridos, operaciones de descuen-
to y préstamo con Estados adheridos o no adheridos. Para las ope-
raciones con estos Gltimos, el proyecto canadiense prescribe un
plazo midximo de 86U dias, 'Se limita para los paises deudores la
cantidad de divisas extranjeras que podrén comprar mas alld de su
cuota a los casos en gue hayan de hacer frente a una balanza comer-
cial desfavorable y siempre que hayan agotado sus existencias li-
bres, piblica y particulares, de oro y divisas extranjeras. EI
importe liquido de las ventas de divisas extranjeras a un miembro
del Fondo no podré exceder de 50 % de su cucta durante el primer
afio, 100 % en el ssgundo, 150 % en Sl tercero y EOO'% en el cuarto.
Mayores compras de divisas requieren una autorizacion especial y
la adopcidn de medidas de correccién de la situaciOn economicé 1n-
terior,

En cuanto al punto esencial de determinar lo que haya de su-
ceder cuando escaseen las divisas de los paises.acreedores,,el
plan canadiense se separa de ambos, Begnes y Whlt?; no preve, CoOmo
Keynes, la intromisidén en la vida econdmica interior de los paises
acresdores; ni se limita a proponer &l racionamiento de las divi-
sas escasas, como White; empieza por ordenar la conegntraclon_de
todos los medios (oro y divisas) de 1los paises adheridos y, sSi a
pesar-de ello, se llega a agotar hasta 75 % una divisa determina-
da - el ddélar en primer término - el Fondo organizara un_plan ds
inversiones internacionales paras reducir la escasez, y cuando ello
no bastare y sSe alcanzase ya el limite de 85 % se procedera al ra-
cidnamientos ; W ; :
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B cuanto a la licuidacidn de fondos blogueados, retirada
ya la propuesta correspondiente kel plan White, la propuesta
canadiense permitis destinar durante los primeros dos:alios has-
tz un méximo de. 5 % -del total de l:s cuotas a desbloguear.saldcs
acumulados durante la guerrsa, : ;

Bn c¢uanto .al control del movimiento de. capitales, el plan
canadiense, mis libersl yue ninguno, lo limita g -los paises con

- balanzas pasivas superiores & 25 % de su cuota,

1l ;lan canadienze contiene, en resumen, una serie de inte-
r@sangeggretgrques del tlan americanc, psro sin acercarse en 1o
mas mininmo,al sistema propuesto por lord-Keynes.

:(b) EL plan francés y la ‘propuesta del Profesor
Williams. .

Comentaremos conjuntamente los dos porcue se
inspiran en el mismo. principios empezar por el
acuerdo monetario entre un nimerc reducido de
importantes (palses-clave, "key countries", -como los 1la-
Profesor Williams) v preparar la adhesidén paulatina de un
considerable de paises hasta llegar a-una Unidn monsta-
e base internacional, firmemente consolidada,

n francés, publicado en méyo 194%, es obra del Profe=

ELl pl
ndré Iste]l y de M. Hervé Alphand, profundos conocedores del

a
ré 1
a por 1los importantes c¢argos cue ocuparon en Paris (Minis-
o de Haeciendas y Ministerio de Comercio) y por su experilencia
al en la. politica monetaria,  financiera y comercial fran-
sta 194G, 3 ;

Su justificacidn empieza con una alus
icilmente refutable: "Si el provectado sistema monetario in-
nacional es tan ambicioso que no puede ser aplicado con ca-!
ter peneral hasta gue se restablezcan pacificamente condicio-
_nes normales politicas v -econdmicas en todo el mundo, tendrd que
aguardsr largo rate"., "Hay cue establecer un plan, aplicable en
el acto a todos los palses y debe adaptarse a la evolucidn de
los sistemss internos de contrcl de ecambios.. No deben clvidarse
las condiciones -fundamentales del equilibrio (tratados de comer-
cio liberales, reduccién. de las oscilaciones maximas de la co-
yuntura, amplia.politica internacional de inversiones, reformas
econdmicas para corregir los desequilibrios demasiado persisten-
tes en la balanza de pagos"™). : '

én al sentido comun;
i

@ |
0 H

s

E1* contenido esencisl del-primer convenio deberia compren-
der: la fijacidén de las paridades monetarias gque s060io habran de
poder ser modificadas de comin acuerde; la estabilidad del cam-
bio quedaria asegurada mediante el compromisc de las autorida-
des monetarias de cada pals de adquirir y' conservar a su ries-
20 - con clertas limitaciones y garantias - las divisas de otros
paises correspondientes a operaciones normales; tales divisas
serian empleadas en pagos corrientes.o vendidas a otros parti-
cipes.

41 llegar al punto culminante de la dificultad, a saber,
determinacién de la cifra midxima de divisas que un pads habria
de estar obligado a ceder como base de operaciones comerciales,
los gutores del plan francés observan, con razén; que es impo-
sible llevsrla a cabo. Para cubrir pérdidas sufridas. por los
paises cedentes, los participes se comprometerian, no gdlo a
indemnizar a los coparticipea interssados sino también a -depo-
sitar en oro, letras de cambio en divisas extranjergs, valores
admitidos, primeras materias, etc., de 10 % a 30 % de su mone-
da ‘en poder de otros. participes. 'Como quiera que la‘m@tua
apertura de créditos podria dar Jlugar a cierta .inflacién, el
plan francés propone el siguiente métodd de esterilizagion:
"iientras que en momeéntos normales lag divisas en poder de otro
pais podrian servir de base a créditos comerciales, en perlodos




de inf}acion guedarian en una cuenta’ corriente en el baneo central
del pais deudor con prohibicidn de conceder creédites scbre-tales
divisas". : - : ]

| El: plan francés. propone el establecimiento de un sistema coope-
rativo de consultas-financieras, completado cuizds por um Instituto
internacioral de compensacibén. o o : T -

La modestia conseiente del plan noc se avenia con la grandiosi-

dad de otros pl:ngs presentados. Perc seria aventurado asegurar
que el plan frances no sera puesto en- practica. Hsiel plankkeynes
aplicado a un nGmero reducidc de paises, pero no con espiritu deli-
beradamente inflacionista sinc bajo observancia de las normas tra-
dicionalmente rigidas de la escuela francesa.’ '

Heview, mayo 19537, en un articulo titulado "La Capacidad-del acoual
mecanismo monetario de sdaptarse a circunstancias variables'') no ha
sido detalladamente eiaborado’ por-su autor. Ni hace falta. 5S¢ re-
duce al establecimiento de un primeipio bésico:."Estabilizacién de
la moneda de los palses importantes dentro de la vida sconémica ¥
financiera del mundo, apoyada en una intima cooperacién entre dichos
paises para promover y mantener su propia estabilidad. La actua-
cidn de este grupo de paises determinaria lo yue hubiesen de hacer
los demas™, ' -

Fl plan Williams (inicisdo hace ands-‘en la American meoonomic
r
/

De hecho, es lo que propone el plan francés. Complicar los’
acuerdos con ls intervencion de docenas ds paises, sin agruparlos
segin su posicidn gcontmics y dando al conjunto un aspecto cooperd-
pua&g quizés tener alguna ventaja psicolégica; desde el punto

e vista técnico, lu cxperiencia habra de decidir si los inconve-
nientes superan a las ventajas o viceversa,

ct
H
<
(o]
-

(c) Los planes simplistas del diputado republicano Charles
S. Dewey vy del Dr. Benjamin E. Beckhart, Profescor de
Banca en la Universidad de Columbia ¥y geonomista dgl

k. Ambos se s oyan en el principioc de la simplificacion,
ira el plan frnncés% pero lo llevan mucho mas adelante. Su
puede resumirse asi: "Si los ‘paises présperos estéan inte-

os y obligadcs a ayudar & los demds, ¢POT gué no hacerlo di-

amente sin lis comylicaciones de uns organizacibén internacional

harto abisarrada?™
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Bl proyecto Dewey propone la constitucién de un Fondo de re-
construcclidsn ‘con racursos aportados exclusivaments por el Gobierno
americano Mmeta el mirimo de § 500.000.C0C, destinados a préstamcs
a cortc y & lsrgo plazo en favor de paises gue lo reqguisran. Los
fondos deberian ser empleados ccnjuntamente con oLros aportados en
ls misme. proporcién por 1os paises interesados.

lLa cifrs purece pequena a -primera vista. MNr. Dewey advierte
gue los tres grendes prcblemas de post-guerrs (Inglaterra, Rusiz ¥y
China) deberén ser resueltos aparte, teniendo en cuenta las circuns-
tancias especiales de cuda casc.  En cuante a los demas palSes, T,
Dewey, antiguo subsecretario suxiliar de Hacienda, propone repetir
experiencias del periodo entre-las dos guerraS. Represento a Te-
soro americanc en 1927 con motivo de ud crédito de @ 74.,000,CCC pa-
ra la estabilizucibn del zloty. & su juicio, los unicos creditos
gue pueden dar satisfacceién a deudor y acreedor debern apoyarse en
convenios muy precisos que. aseguren la normalizacion economica y
financiers, gue &8 2 la vez objetivo.y garantia del credito, me-
diante el eguilibric ‘del presupussto, de la balanza cqm§r01?lsly
del nivel de EraciOS extericres e -interiores. L: experiencia de
Polonid eiguid on términos. generales la linea de las.intervenciones
de 1la Sociedad de-ias Neciones en_ Austria, Hungria, Bulgaria, etce.
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Mr. Charles Dewey .0lvida gue el ambiente ‘ha variado y ol-
vida, ademas, que, si las dificultades mas graves que. se oponen a
la reconstruccidn de un pais trascienden sus fronteras politicas
por depender de fuertes trastornos en la economia mundial, &cémo
se concibe que simples operacipnes bilaterales de créditoc puedan
superarlas? Volvemos otra vez a. la dificultad fundamental: sin
que los Estados Unidos importen por saldo mucho mis, no se puede
resolver el problema monetario mundial.

El proyecto Seckhart fué presentado con motivo de una com-
rarecencia ante la Comisién de Asuntos Lxteriores de la Cdmara
de Representantes en la informacidén sobre el proyecto Dewey. Se
resume agl: separar los regalos de los préstamos; prestar para
finalidades determinadas, de cardacter productivo,a paises jue se
comprometan a suprimir las intervenciones en el cambic extranjero;
“prestar tan solo a paises cuyos productos los Estados Unidos estén
dispuestos a comprar en cantidad suficiente para pagar interes y
amortizacion. En general, separar culdadosamente el rinanciamien-
to del comercio; de la estabilizacidn monetaria, de la rehabilita-
cidn scopdwica y del desarrollo econdémico, =1 primero debe correr
de cargo de un Banco Central Internacional, como el Banco de Pagos
Internacionales, Basilea; el segundo debe ser atendido agul por
una Administracidén de Creditos al Extranjero, del mismo modo yue
gl btercero, pero éste en combinacidn con los organismos encargados
de distribuir los auxilios, como la UNRRA; el cuartc debe dejarse
& la iniciativa privada con el auxilio del Export and Import Bank.
El autor no entrd en mds detalles, limitdndose en el resto de su
discurso a la critica de los planes Keynes y White, mejor dicho,
al plan conjunto de los expertos, publicado seis ‘dias antes y al
que luego se haré referencia. :

_Terminaremos consignando que el Profesor Benjamin Anderson,
campeon irreductible de la ortodoxia, apoya el proyecto Dewey.

(d) Otres proyectos mis limitados todavia.

No-siempre es fdcil aguilatar el contenido construc-

tivo :de las criticas, profusamente publicadas. De-

jando para méds adelante el comentarioc de las criti-
cas al texto definitivo, aludiremos brevemente a un-:proyecto de la
Guaranty Trust Company y & otro de la American Bankers Association.

La Guaranty Trust Company, como en #eneral el mundo bancario
americano, prepugna la ertodoxia. '"Los pailses, cuya situacidén anor-
mal no permita la vuelta pura y 'simple al 'patrdén oro' pueden aco-
gzerse interinamente al Tpatrdén de cambio de cro', (cold exchange
standard). Ello es siempre posible sobre la base de una politica
interior seria (presupuesto eguilibrado, tarifas adunaeras razona-
bles, abstencidén del Banco de Emisidn frente a operaciones gus pue-
dan 4lterar el movimiento normal de los precios, etc.) pero el mun-
do estd ‘demasiado-desorganizado para tue pueda bastar esta solu-
‘cion. - -

Lg American Bankers .ssociation en un Memorandum publicado
el”1l3 septiembre 1945 resume su critic¢a muy contundente de los
planes Keynes y White en algunas propuestas de mayor precision.

UNo se podrd prescindir de uno u otro organisme monetario,
internacional; pero, por perfécto que éste sea, nunca sustituilra
la labor paciente de reconstitucién interior; debe evitarse cul-
dadosamente todo intento de constituir un super-gobiernc que los
paises soberanos no comprenderian ni aceptarian; los principales
paises debeni apoyar la nueva institucion; los creditos deben.ser
concedidos bajo observancia de las normas rigidas de prudenciav
financiera, ya que toda organizacidn en que predominen_lgs deu-
dores, y estos se puedan considerar con derecho incondicional a
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obtener créditos; constituiria una invitacién permanente para to-
da clase de abusos",

En estos principios se apoyan las cuatro propuestas esenciales
de la‘Amerlcan Bankers Association: "Ante todo, sanear el ddlar;
despues establecer y asegurar la relacién entre el ddlar y la libra
esterllpa; despues sera:muy fdcil establecer la paridad del ddélar y
de 'la libra con una serie de monedas, ligadas hoy al uno o & la
otraj cuando haga falta un suxilio finaneiero, deberérconcederse,
pero sobre la base dé una intensa cooperacién por parte del pais
afectado y condicionando los préstamos a la existencis de un plan
econémico razonable", ;

.(e) Resumen .

Del extracto que antecede, que podria prolongarse
hasta la saciedsd, se desprende que la discrepancia
: de opiniones no ofrecia garantia bastante de madu-

rez para las decisiones., Sin embarso, el convencimiento muy ge-
neralizado de que habla que hacer algo antes del fin de la guerra
1lev6 a los principales paises a intentar un paso adelante. Des-
pués de mituas visitas de Lord Keynes a los Estados Unidos y de
Mr, Morgenthau a Londres, y despues de consultar con los expertos
u otros representantes de mds de 30 paises, se publicéd en 21 abril,
1644, igualmente sin compromisc para los gobiernos, una propuesta
conjunta cuyo examen es necesario como preludio al estudio de los
acuerdos de Bretton Woods.,

D. Desglose de las operaciones a largo plazo mediante la erea-
cidn de un banco internacional.

El proyecto Keynes lo abarcaba todo; el proyecto White

era muy restringido, El tesorc americanc empezd a dar

a conocer-en cctubre-noviembre 1943 su proyecto de crear,
independientemente del Fondo, un Banco internacional para opera-
ciones a largo plazo en que los Estados Unidos hiciesen también una
aportacién muy considerable. La propuesta implicaba por lo menos
doblar la contribucidén americana, De todo lo relativo al Banco
tratan los capitulos VII y IX del presente estudio, Conste, desde
ahora, que la inicilativa americana constituydé una transaccidén in-
directa ofrecida a los partidarios del plan Keynes. :

E. La Declaracibén conjunta de los expertos (abril 21, 1944).
Su significacibn.

No es posible convoecar una conferencia como la de Bretton
Woods sin que una prolija labor preparatoria haya no sclo
desbrozado el camino sino también precisado la direccidn
a -seguir. ; ; ' ' ]

La declaracion conjunta de los expertos publicada en abril 21,
previa consulta con los interesados, constituye algo mes gue el
término de la etapa preparatoria; contiene ya en esencia tedos los
acuerdos de Bretton Woods. Precisa analizarla en 'contraste con to-
dos los proysctos anteriores para comprender el camino’re?orrldo
en un aflo (mbril 1943-1944) y percibir el resultado practico de
las discusiones y negociaciones a puerta cerrada, La declaracion
conjunta representa el mdximo posible de’concqrdancla egrntre puntos
de vista opuestos. Dentro de 'su precision omite detalles, reser-
vados para ser discutidos en la Conferencia.

Cada una de las palabras de la D@claracién confjunta (.y'tam—
bién de las que no figuran en ella) tiene su profunda 51gg}flca—
cién. "Se ha discutido ya bastante acerca de la cooperacion mone-
taria internacional desde el puntoc de vista teenico para que este
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ya justificada una declaracidén de principios”. Después de este
avance; no'sigue- én'realidad ningunsa dhciur301on de prlnclplo
lo gue thbre deeir que no hubo acuerdo sobre los principios.
Una expresion anodins cubre toda la propuesta: "Cooper racién mo-
netaria internscional" ‘asegurada gracias a ls crescidn de un
Fendo monetario internacional.

: Mn 1+ formulacidén de obJetlvos se ooservan algunas dlfe—
rencias en relacidn con el texto revisado del Tesoro americano
(egosto 1945). Vale Ua pens de subravarlas.

. Desaparece la alusién a los saldos blogueados acumulados
como consecuencia de la euerra, La aluiion al coTercio gxterior
no habla de "crear condiciones faverables para el comercio O mO-

vimientos de capital productivo" sino gue, como deferencia al
preambulo del proyecto Keynes, alude a neacilitar la expansion

y crecimienta gonilibrado del comercico internacional para contri-
buir agi al mantenimiento de un elevzdo nivel de ocupacidn y de
renta nacional, lo gue ha de constituir el objetivo primario de

la politieh econonzca' La alusidn, esencial en el proyecto’ White,
a la reduccidn de- restricciones monetarias, pactos bilaterales,
practicas diseriminatorias, ete., ha sido muy atenuada. Se anade,
en cambio, un nusvo parrafc consignando como uno de los objetivos
del Fondo “"cooperar al establecimiento de facilidades multllitera—
es.de pago para lgs transaceicnes corrientes v 31 12 eliminacidn
de restricciones en los cambios extranjercs gue dificultan la: in-
tensificacion del comercio exteriorM.

3. .andlisis de la declaracidn conjunta de los expertos.

A. Recursos del Fondo.

Su finalidad técnica esgnc 4al es corear una oferta de me-

dios :de pago en. lel as Hiriciles cuya carestia es la

cgusa furidamental del ieseuulljbrlo en los pagos, - Por
ello, la cuestibn capital es saber con gué recursos contara el
Fondo para cumplir esa misidn.

(a) Cuotas.
(1) Ssu importe total.
De un minimo de 5.000.C00.C00 ddélares
(de 25 a2 30 en el plan Keynes) Se pasa a
8.€CC.000,000 6 10.0C0.000.0CC cuando to-
dos los palses del mundo (neutrales y ex-beligerantes) hayan pres-
_tado su adhesidn; '
(2) Su distribucidn.

Jueda pendiente, Las modificaciones, ulte-
riores requeriran 4/5 de los votos y el con-
sentimientoc expreso del Estado interesado.

(3) Su composicidn.

25 % en oro sin gue pueda excede r de 10 %
‘de las existencias en oro del pals respec-
tivo,

(4) Formz de pPagO.

nueda pendiente para ulterior discusiodn.




(b) Otras disponibilidades de los phlses adheridos.

Bl eapitulo TIET, N7 u“plru a canalizar haeia el
F'onfio disponibilidﬂdes complementarias en oro: por
ecompras de sus proplias divisas hechas por los par-

ticipes; OblleHdO 4 pagsr en oro (y no en la moneda nuClGndl) el
O.ﬁ de }Js compras de otras divisas realizadas por palses cuyas
ex1s?enclas en oro y divisas convertibles e&n oro &xcedan de su reg-
pectiva cuota en el Fondp; por conversion en orp de parte de la mo-
neda nacional constitutiva de la cuota de palses que hayan aumen-
tado sus ‘existencias en oro o divisas convertibles.

(e) Otros rscursos del Fondo.

Este podra concermar 0peraciones de pre Zstamo de di-
visas con los paises adheridos y podrs comprar divi-
sas contra oro.

B. Clasificacidn de los recursos del Fondo,

Se desprende de lo antedicho. La evolucidén probable
sapln la Declaracidn de los técnicos serda la siguiente:

(a) En el-periodo inicisal,.
(1) CrD.-

Empezara ccn 2.CGG, LOO 000 dbélares escasas

a causa de la concesidn hecha a los. pailses

con peco cro. Aumgntard por los diversos
pagos en oro a gue los palses adheridos estardn obligados. Auemaa
el capituleo III, N° 6 expresa la esperanzg de que cuando un pais :
guiera comprar otrd divisa contra oro, 1o hard a tr&Vbb del Fondo, *
Fllo, sin embargo, no afectard a la libertad de los paises produc-
torss de oro. para venderlo en el mercado libre.

(2) Divisas muy solicitadas, por ejemplo dbélares.

hﬂpezarldn aproximadamente con sl 75 % del
40 % maximo en gue pueden calcularse las cuo-
: tas de los paises con divisas indiscutibles
y d& gran mercado. Importe aproximado sobre esta base,
4004000.000., :

(3) Otras divisas.

El resto (75 % del 60 %) o sea 3.600.000.C00
ss compondrd de divisas con poco mercado O
con mercado desequilibrado, es decir; gue la
oferta serd mucho mayor cue la demandas
(b) Cuando sl Fondo 3s8té en plena actuacidn. .
Todo dependera del monto.y de la violencia de los
deseguilibrios de balanza comarcial y otros dese-
qulllelOS inevitables a que gl Fondo haya de huacer
frente. Bl Forndo puede eventualmente sufrir importantes peérdidas
de oro cuando tengz que gdguirir divisas muy solicitadas y sufrir
también grandes perdldas de:estas lelSﬂs cuando se le ofrezcan
cantidades importantes de divisas de palses cuya balanz& de pagos
esté desequilibrada. .Lo gque suceds si se presenta este caso seri
la piedra de togue de la utilidad del Fondo como de toda la poli-
tica economica murdial.

C. Paridad de 145 monedas ¢

El funcionamiento Gtil del Fondo sgeria 1mp0;1blb sin el
estab¢501mlento de paridades monetarias.
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iv:(a) Su fijacién inicial. ;.

: . La Declaracion no.entra en este’ importante de-
TS ; talle. Dice tan $0l0 que se hara de acuerdo en-
- tre gl fondo y eada pals gue Se eXpresarid en re-
Ilaclcn cen el oro. : , AL b2

ﬁp) ﬂodi”‘ c oneq posteriores.

Cuanto més Se Tueron 1nat1rando los autores de.
las_suCGSlvas férmulas en la finalidad esencial
de fomentar la intensidad de ls vida econdmica
y del comercio, menos podian tender a la imposicidén de normas
rigidas de establlldaa aonetaria. Es natural, por tanto, gue la
Deularau1on dé mas lmportancla a lds.moa1110a01one° de la pari-
dag: sionetaria -que & su fleClOﬂ inicial y que esta queddse en
ella reducida a poco més que una férmula.

(1) Modificaciones obligatorias.

* La regulacién (plan Keynes) de la hipdtesis
de gue el Fondo obligase a un pais a depre-
ciar o apreciar su moneda para acomodarse a
uamblos én su situacidén econémica, ha desaparecido por completo.
“ueda tan solo (capitulo IV, N° 5) la obligacidén de todos los
adheridos de acertar una modificacidn genersl y uniforme dsl va-
lor oro de todas las monedas siempre aque asi lo acuerden todos
los paises cuyas cuotas no sean inferiores a 10 % del total:; pero
queda a favor de todog los adheridos el derecho de veto contra
tcdo acuerdo de aesvalOr15a010ﬂ de su moneda, adoptadc por el
Fondo.

'i'- B {2) Modificaciones voluntarias.,

La ﬂeanlorl acién como instrumento de gusrra

econdmica y comercial es ura de las més per-

judiciales prdcticas viciosas gue el Fondo
qulere abolir. =« pesar de ello, y de que todes log adheridos se
hen de comprcmener a no proponer modificaciones en la paridad de
sus: monedas si ello no es indispensuble para "corregir un dese-
guilibrio Tundamental", el Fondo estard obligado (Capltulo 107
NS 5y 4) @& aprobar la nlodificacidn propuesta por un pais si es
esencial para corregir ese desequlllorlo y no podra apoyarse, pa-
ra rechazarla, en la situacidn pOllthg o social del pals soli-,
citante; untes al contrario, deberd tener en cuenta los impor-
tantes factoreb de 1&03rtldumore predominantes en el momento de
fijacidén de las parldaues inicisles. Todos estos preceptos son
y& notablemente mss liberales que los contenidos en el plan White.

D. Derechos de los paises adheridos.

8i la finalidasd del Fondo es svitar en_lo rosible tras-
tornos monetarios, su eficacia se habla de medir por la
de los medios puestos a disposicidén de los paises en
peligro de deseguilibrio. ¢Fasta gué punto se alcanza

: este obget1vo°

(a) Compras normales de divisas.

Loq paises adheridos - Tepresentados 31empre por

su Tesoro, Banco Central, Fondo de Bstabilizacion,

elc..~ tendran derscho a comprer la moneda de otro
pals adherido siempre que sea para necesidades eDrrlentes, ¥y no ha-
yan sido suspendidos en sus derechos por haber abusado de las faci-
lidades concedidas por el Fondo.

(1) Limite de venta.

. . Bl Fondo no estard obligado a comprar O sea-a




iy
(=)

aceptar en pago una divisa cumndc sus existencias
_ en dicha divisa, mds alla del importe del pago ini-
cial, hayan aumentado en més de 25 % de la cuota del pais vende-
dor durante los dltimos doce meses y siempre que en conjunto no
excedan de 200 % de su cuota.

(2) Limite de compra.

El Fondo no aceptard propuestas de venta de
divisas de un pails adherido cualquiera contra
divisas muy solicitadas cuando estas hayan
sido declaradas escasas. Bl capitulo VI regula el racionamiento
de estas divisas y encomienda al Fondo la preparacidén de medidas
para corregir la escasez. EIL racionamiento llevara consigo - pre-
cepto significativo, que puede implicar el fracaso rdpido del Fon-
do - la facultad de los palses adheridos para regular la demanda
y la oferta de la divisa declarada escasa. Volvemos otra vez a la
esencia del problema: o los Estados Unidos aumentan su cifra rela-
tiva de importaciones o el problema monetario internacional no tie-
ne solucion.

(b) Limitacién de los movimientos de capital.

El capitulc V, de una vaguedad extraordinaria, pre-

tende establecer una distinecidn entre las operacio-

nes rue pueden dar lugar al uso de los recursos del
Fondo y las que no puedan dar lugar a él. Esta distincidn no im-
plica simplemente jue las transacciones comerciales estan permiti-
das y los movimientos de capitales no lo estin. No. Ni han de es-
tar prohibidos los movimientos de capitales relacionados con la
expansién de las exportaciones o, en general, con negocics comer-
cimles o bancarios: ni lo han de estar los basados en la inversidn
en el extranjero de las disponibilidades en oro O divisas de un
pais. En definitiva, lo gue se guiere dificultar es simplemente
el movimiento de capitales, sobre todo a corte plazo, pPOr razones
politicas o especulativas.

La recomendacidn de que los paises adheridos no deben aprove-
char el control autorizado del movimientd de capitales para res-
tringir pagos corrientes o la transferencia cbligada de fondos, es-
t4 redactads en términos de una gran mansedumbre y no es de supo-
ier que el Fondo pusda ejercer suficiente autorided contra los in-
fractores. ;

(¢) Facultud de retirarse del Fohdo.
Mucho se habia diseutido sobre si se debia reccnocer
a los paises adheridos el derecho de retirarse del
Fondo sin previo aviso. La Declaracién de los ex-
pertos no fija plazo y dice, ademds, que la liquidacicn de las
obligaciones pendientes en el momento de la separacion se hara en
un plazo prudencial.

B, Obligaciones de los paises adheridos.

Como es natural, estas oblicaciones estdn redactaedas con
miras a los paises cuyo desequilibrioc scondmico y filnan-
cicro habra de llevarles a usar profusamente del Fondo.

(2) Obligacionss genéricas. Kl que. podriamos llamar Manual

de buena rolitieca ccondmica, financiera y monetarida

. (capitulo VII del plan White, texto de agosto 20, 1943)
desaparecid por completo.

(b) Obiigaciones especificas.




22

(1) lmportantﬁ es el precepto (capitulo ITI, N° 5)
gue obliga a ‘los” iﬂib&a adheridos, gue estén
autorizados a adquirir una divisa determinada

co “tra 1a suya propia, a recomprar su propis divisa contra la de
este otro pals ¢ contra &l oro. @&in embarge, este precepto no se
aplicard mientras ﬁsLan todavia en’ vigor reﬁtr1001ones en el cam-
bio GKtrhMJLIb. 8 decir, no valdrd durante mucho tiempo.

(2) No comprar ni vender oro a tipos que excedan los
limites establecidos por el Fondo.

(8) No autorizar dentrc del pafs operaciones en di-

visas de ctros pulses ‘adheridos a tipos distin-

Ko tos de los correspondientes a las paridades con-
venidas.

F. Gobierno y administracidén del Fondo.

En general, los detalies quedan para resolucidn durante
la Conferencia.
(a) Consejo v Comité.
L . . = L .
Todos los paises adheridos tendrén representacion
en el Consejo, El Comite tendra nueve vocales;
los paises con las cinco mayores cuotas estardn
Djumpre representados en el Comité,

(b) Derecho de voto v de veto.

_J

Los votos se acomodarsn a lag cuotas, Las deci-

siones se tomardn por mnyori de votos, con las

siguientes excepcicnes: se recuerira el voto de
/5, contando.el interesado, para modificar una cuota; se reque-
ird el consentimiento de todos los paises cuyas cuctas respec-
iv no sean inferiores a 10 % del total para acordar una modi-
dn & onﬂrmi uniforme del valor en cro de las monedas de to-
S dlse& adheridecs.

"l'i

(¢) Tunecioramiento.
Los detalles no se precisan,
G. Freceptos reiatnch al periodo de transicion.
Se parte de la ‘base jue el Fondo ha de ser una Insti-
tucidn permanente. Pero, ante la evidencia del pe-
ligro de graves tTaStOfAOo durante el primer periodo .

deqpues de la paé, los expertos proponenalgunas medi-
das tran51tarla :

(a) Duracidn incierta.

El liamado "periodo de transicidn" no se limita
ni se define.

! ' (b) sutorizacidén para el mantenimiento de 1as res-
tricciones,

El capitulo X, N° 2 es tan liberal en la prev1sion
de circunstancias excepcionales durante el periodo
i ¥ de transicidn que cabe la preguntai si los paises
adheridos pueden mantener y modificar los regimenes de intervencidn
en los cambios aplicados durante la guers a, 4cémo se va a salir
del punto muerto y como, cuandd y donde se 1nic:ara el periodo defi-
nitivo de ecuilibrio y p tabilidad, obje tlvo del Fondo?




(c) Disposiciones especiales para los adheridos que hayan
sufrido trastornos financieros como consecuencia de
la guerra. - : i =L
Como quiera -que el Fondo' no ha de ‘realizar operacio-
nes relacionadas- con los socorros, de primer. momento

SR ni‘con la rehabilitadién, los paises oue necesiten
de tales auxilios no estardn obligados a cumplir los preceptos re-
5301qnados eon la recompra obligatoria de su moneda (capitulo III,
5) ni con la supresion de restricciones &’ intervenciones ‘(cap. IX,
%) hasta tanto mo se hayan convencido 'de que pueden resolver los di-
ficiles problemas del primer peridde sin tener que hacer uso eon
exceso de las facilidades concedidas por el Fondo. -En otras ;ald-
bras, los preceptos alge rigurosos oblicsan sobre todo a los paises.
gue no habrén de-necesitar del Fondo!!! ' : '

. Resumen.

El texto es una simplificacidén y una transaceidén. e
comprende gque sus autores mantuviesSen uha gran reserva, no s6lo en
relacidén con los puntos de discrepancia sino también en relacidén con
la posible eficacia del proyecto.

~ pesar de ello, la declaracidén coujunta fué el primer docu-
mento con relscidn al cual se pudo obtener pronto un asentimiento
general por parte de las representaciones gubernamentales, disimula=
das emn a%gunos casos detrds de ‘sus técnicos. Para los convencides
de que mAds vale una colaboracidn internacional con defectos que una
simple yuxtaposicién de politicas muy acertadass, la declaracién con-
junte mared un buen pasoc adelanté en la preparacidn de las bases de
un minimo de colaboracién internacional.

4. De la Declaracidn conjunta de los expertos a los acuerdos de
Bretton Woods., i ‘

De abril a julio 1944 no cesaron los debates acerca de los
planes relativos a la colaboracién monetaria infernacional. Fueron
repetidos y perfeccionados todos les argumentos formulados ya, Co-
mo gulera gue habremos de resumir mds tarde 1la critica de Bretton
fioods, citaremos sélo algunas intervenciones de especial interss.

A. Defensa del plan por el Tescro américano.

Mr. Henry Morgenthau comparecidé ante una delagacidn de

comisiones parlamentarias el propio 21 de abril, .fecha

de publicacidén de la Declaracidén conjunta. Comoc de cos-
tumbre, empezé subrayando que la declaracién no comprometia ni'al
Gobierno ni sl Parlamento americanos. Anadid que constantes consul-
tas con representantes de bancos, asoclaciones obreras ¥ otros in-
teresados heblan permitido recoger interesantes sugestiones. Lla ex-
periencia de la post-guerra anterior demuestra - dijo - due conviene
esforzarse para evitar perjudiciales oscilaciones de los cambios y
prohibir su manejo deliberado como instrumento de ¢competencia des-
leal en el mercaudo mundial. L ' it

“iDegpués dé explicar el texto de log acuerdos, dijo que, en
su esencia, éstos se acomodaban-a la politica tradicional de los
Estados Unidos. Celebrd la coincidencia de criterio entre los tec-
nicos de tantos paises, ya que la colaboracién internacional en ma-
teria monetaria es feliz presaglc de otras colaboraciones indispen-
sables para asegurar la prosperidad del mundo. e .

T
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Mz, whlte completC esas palabrao con EXﬁ110801oneq de ca-
racter.técnico.'. Confirmd gue tos bstados Unidos no pensaban en
ninguna reuibtflbUClDP ,del ory aparte de la .que-resulte de "un
comercio mhs libre" y de ™una' mayor prosperidad del  mundo™. Dijo
gue se habdan suprimido los nbmbres de BANGOR 'y UNITAS para con-
centrar la- discusidn en los puntos esenciales. - Acerca de la re-
duccidn del- dergcho de' veto, indicd 4ue los wstados Unidos yue-
daban suficientemente @ﬂem’t.:Lzado.g.-t También observé, para de-
mostrar que la participacidén americanatno iba = ser muy costosa
para el Tesoro, que el fondo de estab1112301bn votado tiempo
atrds por el Parlamento (% 2.0C0,€C0.000) estd virtualmente in-
tacto. Claro es, afiadid, que esta suma no serd aplicada sl 17‘::::1510
sin expreqo consentlmlcnto del Parlamento americano.,

B, srrecia la protesta de los ortodoxos.  Daremos algunos
e jemplos: .
(2) Bl Frofesor $ndersén{

Como en otras ccasiones, fué a la cabeza el Pro- J

} fesor Benjamin APQeern, suientenviC al Commercial
= s and Financianl Chronicle ain la \rzo v durisimo comen-
tario publlcado el 4 de mayo, "Ll Fresidente quedara facultado
para alterar el contenido oro del ddélar sin consultar al Parlamen-
to", "El proyecto sélo servird paTa repetir el "boom" de 1919-2C
y la crisis de 1920-21", "Tendremos tipos fijos de cambio inter-
nacional y no habréd mercado internacional de camblos, sb6lo el mer-
cado negro podra-mitigar esta falta". "La declaracidn conjunta ha

corregido algunas faltas; por ejemplo que: el Fondo pudiese admitir
depbésitos y que la pa 1t101p401cn de un palis en el Fondo pudiese. ser
computadsa como -parte de su reserva metdlica". "Estd bien - anade -
que se  haya. suprimido la alusidén al desbleguco de saldos de guerra,
pero’ esto implica qus se renuncia de antemsno a establecer la 1li-
bertad monetaria internacional". '"Todo el sistema del proyectoc es-
ta equivocado. Ta cuestidn no estriba.en estabilizar por separado
cada une de las monedas". Critics ‘con gran dureza el proyecto de
creacion de un Banco Intermacional, censurando al Tesoro americano
por haber dado su conqent;mlento.

‘{b) La National City Bank,

En su dULetln mensual correspondlente a julio 1944,
‘ataca en términos también muy durcs la declaruuiér
: - . conjunta de los expertos.: Habia que preparar un
proyecto claro y uenCJllo gue el pueblo americanc pueda comprender

¥ dpronar.

msi el 1“onﬁo no Dretende otrﬂ cosSd Que . ostablllzar, la eifra
de 8 a 10'mil-millones és exueclva‘ Es desmorallzidor dar a en-
tender que los paises tienen derécho innato al crédito en propor-
cién a su cuota™, "Disponer de fondos comerciales, & ‘corto plazo
cuando el mundo necesitara de uns rvarte auxilios a fondos perdido
y de otrs parte creditos a largo plazoi es ‘un grave error'. "En

realidad 1os Estados;.Unidos contrlbulran gon 60 % de los fondos
practicamente utilizables; por tanto, ‘los deudores gobernarin el
Fondo™". "Uuando se, dcotep los dol‘res los Estados Unidos tendrin
sue afiedir méds o arrostrar las iras generaL&s como culpables del
fracaso del Fondo". 91 pian no contiene preceptos encaminados a
estabilizar las monedas ni 2 suprimir restricciones en' los camibos!.

' C. 81 discurso de Lord Keynes en la Cémara de los Lores _
(mayo 23, 1944.) 0

Fué el punto culminante de los debates antes de la Confe-
rencia, Cocnstituye una defensa hdbil de ia declaraeidn
conjunta de los expertos. ""Cuales son sus vents jas para '




tal ]
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§050ﬁros? _En primer lugar, podremos conservar durante el periedo
de transicion les Pestricciones del périodo de guerra y los conve-
nios dentro del areas de la libra esterlina y fuéra de ella". "Pa-
sado este perioqao, poaremos dssarrolldr nuestras actividades comer-
ciales en un mundo cuyas monedas serdn intercambiables".: "El me-
canismo del comercio internacional serd ‘engrasado con una impor-
tante aportacidn de reservas”, "Se pasa & 168 hombros de 1os'Pai*
Ses acreedores una parte squitativa de la .responsabilidad del equi-
llb?lﬁ de la baélanza internucional de pagos". . YSe créa un organis-
mne %g@erggciﬂnal con facultades para .poner orden en materias como
la fijacion de los cambios™. "La propuesta no implica un’ retorno

al patrén orc; todo lo contrarioc'.

La National City Bank de New York, en su ya citado Boletin de

ﬁullo 1944, no acepta las explicaciones de Lord Keynes.. Dice gue

hay que empezar por los problemas mas urgshtes: los auxilios a
fondo perdido y la financiacién de las industrias destruidas. Des-
pués debe crearse un instituto-internscional de consulta, Urgente
es un vasto programa de auxilio a la Gran Bretafia, porque en el
resto del mundo existe une importante acunulscidén de capacidsad ad-
gquisitive, cuyas cifras on iwmpresionantes y recorfortantes".

D. La _prensa americana,

El New York Times se distinguié por unz serie-de articulos
entTe los que deban citarse los publicazdos en 21 y 26 de
junio, bajo los titulos: "gFero, estabilizard?" 15, Cémo
gstabilizari?" La argumsntacidn ataca los principios esenciales
del proyecto y las vacilaciones de sus autores. ¢&Se quiere o no
se guiere estabilizar? ¢S5e cuierg estabilizar pura y simplemente
con un fuerte regalo a fondo perdido & costas de los ciudadanos =me-
ricanos?

For el mismo teno, el resto de la prensa.: El ejemplo del New
York Times demuestra gue los gus podriamos llamar elementos orto-
dJoxos del Partido demderate miraban con gran recelo los proyectos
de -colaboracidn moneteria internacional., Sbélo'la prensa, abierta
o veladamente socialista, por ejemplo P. M:, sostuvo una tenaz cam-
pana en favor de los proyectos. :

E. la Conferencia..
(a). Las Delegaciones.

Asistieron 44 paises, representados por sus Ministros

de Hacienda, Cocnsejeros técnicos de Embajada u oOtros

‘especialistas financieros. La Delegacion americana,
presidida por Mr. Morgenthau, constabs de funcionsrios, banquerocs,
profesores y parlamentarios. La Delegacidén inglesa, presidida por
Lord Keynes, Onico parlamentario, se gomponia de funcionarios mas
el profesor Lionel Robbins. Ia Comisidén rusa, presidida por M. S,
Stepanov, Comisario adjunto de Comercio exterior, constaeba de dele-
gados de todos los servicios relacionados con 13 politica moneta-
ria, La Delegacidén china, presidida por el Dr, Hsiang-lisi Kung,
Ministro de Hsoiendas y una de las personalidades mis destacadas de
las finanzas chinas, era de las mds nutridas.

Dinamarea tuvc un cobservador: y cuando sl Gobierno de Dinamurea
pusda expresar libremente su yoluntad, se le admitiri como parti-
cipe fundador. For ello, & veces, se€ habla de 45 naciones asisten-
tes, en lugar de 44.. Fueron admitidos también, perc sin voto, re-
presentantes de la Orficinu gcondmica, finasnciera y de transportes
de la Sociedad de las Naciones, de-la Oficina Internacional del
Trabajo, del Comité interino de la Conferencia internacionul ‘de
Alimentacidén y de la UNRRA..




) (b)Organizacidn.

Presidid Mr. Morgenthau colrespondiéndo las vice-
presidencias a 1la Unidn Soviética, Brasil, Belglca,
o o - Australia,. Las presidencias de lc% tres Gomités més
_lmpoltantas (QmitimOb teda alusién.a los Comités de tramite) se dis- [
v bribuyeron agit Fondo MOhetALlO Dr, Harry D, White; Banco de Ke-

cong tru001on ¥ expansidn nponumlcg, Lord keynes; otros medios de

-cooper cidn finaneliera internscional, Licenciado Eduardc uuaxez .
-Seeretdrio de Haclenda y Crédito pubLlco México.

(¢) Decurso de la Conferencia.

‘Bliandalisis de L“ dlqcus1ones no tiene! éran inte~
v 7 rés para la hermenéutica de '1lo§ acuerdos, salvo en
algunos easos a que aludiremos em bl camentario. de-
allado del teXto de "los GOHVBHlOo.

w iata s Zeem b = S = LS

bien los pqlses directores habisan llegado a un scuerdo 6 bien, a
falta de &1, habian convenido eliminar los temas desagrad ables o
espinosos. Respecto de los problemas téenicos, una atmésfera de
verdadera cordialidad facilité Llos trabaios. De manera gue una

parte desmesurada del tiempo fué invertida en ls discusion:.de las
cuotas, asi como en la discusidén .de lus cuesticnes-anejas o accl-
dentsles a las” gue aludiresmos en 1u ar opOLtuno.

(d)qus.pglabrqs Pinales ﬂe-Mﬁr-“o“ ulthgh.:

Hemos tenido ocasidén de reselar la ‘mesura de los

dooqunbo y- discurscs de da qeierh01on amerigalx,

gue evitd cautelosamente la polémics con otras de-
gciones, sabedora de la profunda dlv;blon da O}¢q¢OIbb en su
pio rais, Por ello tienen espeecial lﬂLBFFo las palabras pronun-
das por ¥Mr. Morgenthiu en lsa sesidn de-cla us1rh. Algunos -desus
parrafos merecen ser transcritos, comeo'ipndiee, no tanto de las fu-
wWoods, ‘como de los debates. 1ue habrin de provocdr agul los enemlgus
de su ratificacidén por el Parlamento .amsriecarno.

"Vinimos sca para elaborar métodos que acaben con los males
condmicos - competencia en desvalorizar monedas y ObatuCUlOb des~
uTuCthOD del comercio’. UVNinguns de las naciones representadas ha

galido del todo con la suya. Hubimos de hacer mituas concesiones
ne en los principlos ni en materinss ;senciales, pero, si en los mé-

todos y detalle de procedjﬂignto” "Es euricso que hava guienes
opinan gue lu proteﬂc*or del interés. PiClOﬂil y el d6541rol¢o de
la ‘cooperzcidn 1Ltﬂrn cional gon déetrinas opuestas" "Buscar ca-

da uno ‘de por si ‘1a consecucidn ds nuestros objetivos a través de '
rivalijades sin plan y sin qEﬂtldu'”UL ries sepdraron.en tiempo pa-
sados, O ;or medlo ds agre 310n~s econGicas directas que ' trocaban
los veclnos en rn@mlvc* seria pPOVL car 11 “faine para todos",

= "Conﬁlﬂero aaaom t‘co ous despuca'ue edta guerra, vingﬁn pue-—
blo - y por ende, ningin gobierno no;ulira- vﬁ‘verp G tolerar un ’
paro fOrzoso extenso prolongada, - La wivificacién del eomercio in-
ternacional es 1nilappn°@olc §i-se-guisre garantizartrabajo para
todos en un mundo en paz y sobre la base de un nivel de wvida que
permita la realizacidn de, las wspertn zas' razonables de los hombres.

"273ué condiciones hay cue cumrilr Furd Zue vuelva 4 florecer
el ccmercio?" “Un_nivel‘de cambios internacionales razonablements
eé3table; syuda financiéra a large plago para los prises destruildes
¥ para los gue- no han desarrollade todsvia: su potencialidad sco-
némica®, - : : HLoE ki : '

3 s ‘
"El Banco no restringird la esfera de actuacidn de la Banca
privada., Por el contrario, la ensancharid considerablemente, esta-
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bilizundo y | G¢th121ndp los empréstitos tramitados por la banca
rrivada

"El convenic monetario es sélo un pasc, claro es, dentro del
programe de wceidn internacional necesario para fraguar un porve-
nir de libertad. Pero es un paso indispensable purd controlar
nuestras intenciones",

Inspiradc por ideas semejantes, habia dicho Lord Leynes en su
discurso final de recomendacidn de los acuerdos relativos al Banec
Internacional: "Me alienta ver el espiritu critico, esceptico, cusi
sarcdstico con gue el mundo ha seguidc nuestros tr4b¢d05. Cuanto
mejor es gue nuestros proyectcs empiecen por una desilucién en lu-
gar de terminar en ellallin"

No olvidemos ni un solo momgnto gue Lord Keynes, hidbil repre-
sentante del punto de vista inglées y Mr.: Morgenthau, capitalists de

cho mids de acuerdo entre si que, por ejemplo, Lord Keynes con una [

}icana.
(e) Acta Pinal de la Conferencia

El acta final, después de consignar la lista de los

agistentes y de las Comisiones, contiene el texto

definitivo del acuerdo sobre el Fondo (1nexo A) y del
acuerdo sobre el Barco (anexo B). Autoriza la Secretaria : redac-
tar los documentos y a publicar la parte pertinente de los antsce-
dentes.

Contiene finalmente el acta, antes de las férmulas de cortesis,
vy agradecimiento hacia el Goblerno americano, ete., cuatro acuerdos
sobre asuntos varios, sue seran comentados 21 final del rresente

estudio.

No contiene, en cambio, una larga serie de reservas formuLidas
en el decurso de las dlSﬂu910nes por muchos delegAdos, las més nu-
merosas sobre las cuotas Una hdbil y enérepica intervencidn de
Lord Keynes didé lugar a Hue todas las reservas fuesen retlraa 1S |
n"Nuestros acuerdos son todos ad referendum - dijo. ¢Para yué com-
plicar esta reserva general que todos hacemos con reservas relati=-

vas a puntos concretos?",
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SEL
EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL -- CUESTIONES: DE CARACTER GENERAL

1. Plan de la explicacién.

I El presentﬂ capitulo y los dos.siguientes contienen una di-
seccibn aneslitica del texto del Convenio de Bretton Woods,
eon algunas referencias a los aptecedentea. El juicio eri-
tico, asi como un resumen de los més recientes debates

acerca del problema quedan para el capitulo VI.

as Simplificacidén y precisidn de los objetives.

A+ No se habla ya de "estabilizacidn" sino de "promover la
estabilidad en los cambios™. La tendencia predominan-
. te durante los preparativos se inclind hacia. la sim-
plificacidn del ob1ut1vo esencial de la Conferencia.
Como veremos luege, la' fijacidén de las paridades, problema esencial
Yy previo, ha quedado envuelta en gran vaguedad sobre la base:del
respeto momenténeo del status quo. Habria sido un error técnico,
PulCOlOPiCO y politico hablar de "estabilizacidn'.

B. Los objetives desl Fondo.
{a) Observacidén general.
Aunque pnnda parscer proli jo, lntbresa ravisar la
redaccidn exacta ds los sels puntos del programa

on rélacién con el texto de la Declaracién con-
Junta de los sxpertos.’ El programa no implica comOIOmiso alguno;

.bero es- sintomético.

(1) Se mantiene el Fondo como institucién verms-
nente. Se le confia no sélo la organizaciédn
de consultas,.slno también de eolaboracidn.

(2) Donde decia mantener un nivel elevado de
. trabajo y de renta liguide, se dice promover
y mantener ese nivel y desarrollar los re-
cursos productivos de todos los adheridos.

(3) Queda igual la promocibn de estabilidad en
10s cambios.

(4) Donde decila "cooperar al establecimiento de
facilidades ‘para los pagos multilaterales™,
se ha suprimido la palabra "f&ClllduﬂuS"

(5) Queds igual el parrafo relativo a "insplrar
confianza a todos los participes dédndoles
ocasidn de¢ reajustsr su balanza de pagos".

(6) Bl Gltimo spartado relativo al "acortemiento
y etenuacidén del desequilibrio en la balanza
de psgos" queda iguel, pero se le anteponen
; los. 513nlf10»t1st pa lﬂbr"s- "de conformidod
con lo antedicho™. He aguf un ¢ jemplo préctico de. ls meticulosidsd
con que todos los Estados daflunden su 1ntcrpretpcién del derecho
de sobersniai :

(b). Objetivos verdsdsramente précticos.

St se quiere establecer uns jerarqufa entre los
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seis objetivos consignados, en relacidén con su im-

portancia préactica, destacan, por este orden, el
apartado cuarto (eliminacidn de restrlc01oneo en lOS_ﬂumblOb} el
tL]G““O (sstabilidad monetariz) 'y &l quinto (base-de ¢onfianza .para
el reajuste de la balanza de pagos).

I:I'

-

(¢) Limitacidn general de OPPIQCLOﬂES:

Consignaremos aqui qub'el capltulo Vv, seccidn 2,
limite 1ss operacioliss .~ =5alvo excppciones ex-
pPresamente consippqddc'— al sumipistro a un par-
ticipe. de divigas crrtr oro o contra la moneda

del participe que adquiera las divise e .

U
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C. Desblegueo de sa2ldos qcuﬂulndos durante lﬁ guerra.

Esta cuestibn h“ sido ob;uto de: pre ouup clones’y neh;—

tes, piblicos y secretos, durante todo el periodo pre

peretoric. Bl primitive nroyacto White (abril 1943) ao
una maners direscfa y el primitivo proyecto Keynes, de una manera més
relada, partfan de 1a bass que lz gxistencis de cuantiosos fondos

blocurados, comsecuencis y teutimonlo ?lVlentE del desorden moneta-
rio, g8 Incompztible cod sl resta n] cimiento de la normzlidad en el
intercambio monetgrio interna LiOR : '

L

Aparte de los fondos blo

gueados en muchos peisgs (Espaiia, por
zjemplo, como consecuesncia del trastorno de Swatl3HZH'd€ pagos) ,
:parts de los bl.qu‘os totzles o parcisles de fondos de bu11gerfn~
1

tes o nsutrsles como consccusneia gue rr' un' examen de ls si-

: uzcién de hecho en 1943 puso al des scubicrto lo gue el mundo sosSpe-
ghebe: 21 1mnovtv-conu1cc_,ol 1isimo dg, los Iondog bloHu"dos en In-
eisterra y ‘que,ia juiCLO de los sxpertos,. se asceresran = la cifra de
$15,000.000.00C Tines de 1944, ' Entre abril 1942 y abril 1944,los

Bastodos ‘Unidos y l Grin Bretafis se b“bl n° pussto. de acuerdo sobre

la exclusidn del problemz de la orden del dis de Brotton Woods, Los

Estados Urldou habian comprendido que, por grande que fuese el Fondo,

‘no podls ‘bastar. para el desbloqueo total y rdpido de tan ingentes su-

mas v Gran Erﬁhaﬁd hdbia -comprendido guse' toda solucidn, de ser posi-
,-hﬁbrlq implicsdo psra ella una sensible pédrdida de su libertad

d° accidn,

.'{

_ Bl  delsgsdo @¢ 1a India, Mr. A, D. Shroff, solleitd gue ya que
el rongo no nodia desmovilizar de una 'vez los % 4,000.000.000, im-
-norte minimo ds los eréditos indics. blogueados en Londres, facilita-
se por lo menos destinar anugimenteVQu 50 2.60 millones para pago de
compras-indias. fuera de.laizona 4¢ ka libra esdterlina, especialmente
tDQimpdo en cuenta que, durante dos primeros ahos, Gran Bretafia o no
tendria disponibles para 1la GXDOrtubLGP las merCﬂnclus (maguinaria,
aparatos,.ete. ) “necesarias:para 1# lﬁ*ﬂatfldllchléﬁ de 1la India, o
las necesitaria-para pagar al cont~d0 imporfaclonks urgentes. Lard
cynes contesté peLsonllmunte qué Gran Bretaila habia asumide los sa-
ﬂrlflc;o_ de la guerra sobre lg b;s del principio de la responsabi-
ad"1¢m1tuoa, con "“ OiVldO mé 4buoluto e las consideraciones
¢crordsn econémico que otros leS.: 15 Delegacibén india habld de
-1lps paises ncaden aoo g 1= pobroz y dé-que, s8i.no se ayudaba a la
Indis, no sabisa ﬂs como podria gntrar a, formsr partb del Tondo.
Pera UW chardo ang;o ,mrrlcpno ,rr atré 5 todos los purticipes y
l* Uuthléﬂ 1ndL. fuu uanebadq i

Otros psiscs, cogo Irin Eglpto, Australia, ete., ademis de 1=
A¢gont1n' tienen zn Ingls tuf““ chstOo bloquc“&os. Pero, sSea por-
que su lmport:ncia 45 menor, Bea Dorqu~ 5xisten otras, pOglbilidudES
de ligquidzeidn, ses porgue clgunos ostan spuci"lmenta ‘garanti zados
(oro en sl caso 6e la Argentina), la discysidn gqu eén torno del pro-
blsma planteddo por 12 Indiz. El ésfuerzo congordente de la delega-
cidn ggipeia.-cn ¢l sentido de lncluir. rntrg los fines del Fondo el
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establecimiento de pactos multilaterales para facilitar.el. desbla—
queo no fué coronado por el 8xito.. .- e s e e
Cuestidn .completamente distinta ‘@s'la ‘de los galdos en ddlares
acumulados en los BEstados Unidos correspofilientes a cuentas bloguea-
das 0 simplemente a saldos - especialmente Jldtinodnmericanos - acumu-
lados por falta de mercaneia exportable.” Algunos exportadores ame-
ricanos ereen que estos saldos podrdn contribuir eficazmente a man-
tener la actividad industrial" cusndo amihore la producecidd de gues-
rra y a vivifiear la exportacién privada cuando se supriman las ex-
portaciones por préstamo-arriendo:’' En teoria, 8in embargo, esos
saldos bloqueados pueden ser apliéadosia la compra de mercancias
en otras partes del mundoy lo que ‘crearia una'ofertas de ddlares
muy dentro de las orientaciones'que han de inspirar el Fondo mone-
tario internscional,

+ o4

3. La separacidn de objetivos entre el -Fondo monetario internacional

¥y €1 Banco.

El articulo XIV, seccidn 12, separa radicalmente 1os objetivos
del Fondo y del Banco al establecer que el Fondo no sstd llamsdo a
dar facilidades pars auxilios ni para reconstrucciédn, asi como tam~
poco se ocuparsa de las deudas internscionales originadas por la
guerra. HEsta disposicién,, K combinada coén la fundamental del articu-
lo V, seccibn 2, sobre limitacidén de las operaciones del Fondo a
proveer a los participes con divisas de otros participes, deja com-
pletamente delimitado ¢l cometido de las dos instituciones ereadas
en Bretton Woeds, En la prédctica podrdn quizés presentarse difi-
cultades y confusiones, al reclamar algunos palses divisas que, en |
realidad, estén destinadas a gastos de primer establecimiento; pero
la Direceién del Fondo puede, si quiere, evitar fécilmente toda |
transgresién. '

La colaboracién entre el Fondo y €l Banco podrisd, sin embargo,
llegar & ser muy estrecha si las circunstancias permiten poner nor-
malmente en marcha las dos instituciones. La normalizacidn de las
opsraciones comerciales y sus repercusiones monetarias de una parte
¥y uns nueva politica de inversiones a largo plazo iniciada o fomsn-
tada por el Banco, de otrsa parte, modificerfan de consuno muy fa-
varablements el ambiente de las finanzas internacionales.

*

e !

‘4, Personalidad jﬁridicaldeliFondo. Eétatuto; inmunidades y privi-
legios. RN

Trata de ello sl articulo IX y la claridad de' los textos faci-
lita 21 comentario. E1 Fondo tendrd personalidad para contratar,
Dara -comprar 'y vender y para comparecer en juilcio. No podri ser )
sometido & proceso, salvo cuando rénunéiec 'a la inmunidad. Su zoti-
vo no podré ser-registrado, requisedc, confiscado, expropiado, etec..
No estars sometido = ,restriceiones, reéglaméntoes, controles ni mefra-
tories.en todo lo que se refiera al cumplimiento ‘'de su misién,$ Es=..
tard exento de tributos y gozard del trato de un organlsmo oficial .
en materla dc comunicacioned, cte. Se estsblece un emplio régimen
de extra-territorislidad en favor de los funciomgrios del Fondo.
Estos privilsgios serfn incorporados = la legislédeidn d& todos los
paises adheridos, ‘

: .




5. Los problemss del periodo de transicidn.

Mientras que los sucesivas textos gue culminaron en los acuer-
dos de Bretton Woods fueron acentuando el carfcter permanente
del Fondo, han ido adquiriendo mayor importancia las disposi-

lones relativas al periodo de transicién, =

(7]

Se ha llegado a decir que la "transicin!: sera el estado per-
manente del Fondo y que las Gnicas disposicionss de interds son las
que regulan el periodo transitorio.: No es:exacto:: Pero las condi-
clones y- Timitaciones eh el cumplimiento de muchos:de-los pactos du-
rante el periodo de transicidn son tan importantes que precisa rese-
narlas aun antes de entrar en.el apndlisis de los textos: =:

b

A. Mantenimiento de restricciones. ] b =

El articulo XIV, seccién 2, permite la continuacidn y, en

el caso de paises ocupados por el enemigo, imposicidn de

restricciones en los pagos y transferencias relaclonadas
con transacciones. corrientes de orden internacional.

_$Cuénto tiempo -durari -esta situacidn? La respuesta del conve-

nio es muy vaga: los participes procurardn adaptar su politica de
cambios a los objetivos del Fondo y procurarin establecer convenios
en este sentido, cancelardn las restricciones. en cuapto puedan equi-
“Iibrar su balanza de pagos, sih apelar a gllas y sin verse obligados
a recabar con exceso el auxilio.del Fondo. P :

R B. Declaracién previa de Tos participes.

\ntes de emp&zar a'realizar operaciongs de compras:de di-
isas d¢l FondQ, los participes habrén de declarar si se

= cogen a la facultad d¢ imponer restricéiones.o si se ecom-
promsten .a ‘observer las ‘normas deé libertdd de cambios tal como-les
interprets el donvenio, que néturslmente no limita el wso -de esta
liberted coneedida 2 los participes. S st

o
M .

C.. Durseién del perfodo trinsitorios

No csté fljada, 'Se'ordena” tan sblo..que, transcurridos tres

. aflos desde el principio. del funcionamiento del Fondo, &ste
o publicerd una Mepmoriez sobre 1as restricciones sn- vigor.
Transcurridos cinco =sfios - es deveir, desde 1. 1° de mayo de. 1950 - el
Fondo consultzrd con los participes =mcsreas del mantenimiento de res-
triceciones; les lleomaré 1 stencidn aceros de l-9s que pusden suprimir
8¢ y les dard ocasibén para justificarlss., E1 partfcipe smpefiado en
mentener restricciones contrarias a los objetivos del Fondo podri
ser-obligsdo & retirarse.

' D. Benevolencia gsneral,

Ya lz declarceidn conjunta de los expertos habisa ineluido

un precepto extraordinsrismente eléstico =mceres de la to-
; lerancia durants ¢l periodo de trensicién, tolerancia que (
no. estaba prevista en el primitivo proyecto Whte. El convenio de
Bretton Woods ha mantenido el precepto con ligerfisimos retoques.
"El Fondo tendréd en cuenta que el periodo transitorio de post-guerra
implicars cambios y reajustes. Frente z las peticiones que le for- .
mulen los participes en este respecto, les concederd un margen ra- [
zonable de confianza'. X e Th AT

|
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6. Bl convenio tiene cardcter meramente consultivo y estd sometido
a ratificacidn.

En definitiva, el convenio plantea dificiles y esponosos pro-

blemas de distribucidén de la carga entre diversos paises. Co-

mo cada uno de ellos tiene sus normas constitucionales y sus
hédbitos politicos, cuando se trata de asumir obligaciones de impor-
tancia y de limitar hasta cierto punto la libertad de accibén de los
Parlamentos y de los Gobiernos, se comprende que todos quieran pre-
servar en todo lo posible sus facultades soberanas.

Se ha hecho constar por todos los Gobiernos que los convenios
de Bretton Woods tienen cardcter meramente consultivo. Lo han hecho
los representantes de los Estados Unidos y especialmente el Secre-
tario del Tesoro al informar a las Comisionss parlamentarias y lo
han hecho muy profusamente los representantes del Gobierno inglés.
En junio 1944 Sir John Anderson dijo: "Hemos de evitar la firma de
convenios monetarios o comerciales gqué nos unan tan estrechamente a
la situacidén del mundo de manera gue nos arrastre a la espiral de
le inflacidn porque en otros palses surja una deflacidén o gue nos
impida controlar nuestras importaciones cuasndo no podamos assgurar
su pago". Sir John Anderson ya habfa asegurado al Parlemento que
los convenios no limitarfan ls libertad de accidn dentro del "grupo
de la libra esterlina™.

En la publicacidén oficisl de los ascuerdos de Bretton Woods se
consigna que "son sometidos por la Conferencia a la consideracidn
de los Gobiernos que han tomado parte en slla. Ningin Gobierno
estaréd ligado por los convenios hasta tanto que su poder legislsa-
tivo los eprusbe y hasta tanto que hayan sido firmados oficinlmen-
te en su nombre.
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EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL -- PROBLEMAS TECNICOS

Recur 0s bésicos del Fondo.

En les sucesivas red=cciones del texto han ido perdiendo im-
portancia reletiva los demfs recursos y, por tanto, sumentando
la Importancia ‘de lss cuotas.

Suprimido todo lo relativo &' la apertura de- cufntps corrientes
para incrementar lza: dlSponlbil*d:ocs del Fondo, queda sdlo la fa-
cultad de tomar a pr Sstamo divisas "escasas", gegun se cxplicaré

luago.

Lzs cuotas

A Cunntla totql.

De los $ 5.000.000.000 del’ ﬁrlmltivo proyecto White se

hebia pasado a 8,000.000,000' en la Declaracidn conjunta

para llegar‘a 10,000.000.000 cuando entren 1os palses no
asistentes a Bretton Woods, « El articulo III, sescidn 1 y''el anexo
Achan elevado el total 'a 8. 800 OOO 000, sin contar Dlnamarca, cuya
cuotd quedd pendiente.

Como quisera que la cuota de un pags en el Fondo imgliqa spbre

tendencia de todos los paises fué ce aumentar su cucta. A pesar de
pequsfios sdorificios realizados por varios paises en aras de la har-
monia, hubo que aumentar la cuota total para satisfacer algunas de
las reclamaciones més apremiantes.

B. Distribucidén entre paises.
La cuota rusa did lugar a grandes discusiones, bajo todos

los aspectos. Abandonados todos los criterios objetivos
como -base de ‘la fijacidén de las cuotas, laz aspiracién ru-

, 8a a un fuerte aumento de cuota amenezd crear un conflicto con el

grupo briténico. La transigencia de algunos palses, entre ellos
Mexico, facilitd el acuerdo fi nal.

Al tratar del derecho de voto y del nombramiento de directores
aludiremos a ld situacidn relativa de las fuerzas dentro del Fondo.

)

Gompoéicién de las cuotas.

Fué objeto de Arduo debate. Dos puntos de ¥ista habian chocado

desde el primer momento: el americano, inclinado a dotar el

Fondo’de la mayor sums posible de elementos efectivos,y el in-
glés, orientado por Lord 'Keynes haecis una inflacibén encaminada a fa-
cllitar el paso'a la normalidad’ sconémiea y Tinanciera, cuyos con-
tornos nadie 'puedé’precisar todavia. '




(2) Plan americano inicial 'y su evolucidn.

Originariamsente, 2l oro debia ser la basec del Fondo.
Pronto se vid que se imponfa cierta clasticidad. Los /
B .., argumentos mds fuertes aducidos en su favor fuetron
el dg 1z desigun ld1d en la- dlotrlbUClén del’ oro ¥y el.de que, si
todos los ?’18 anian oro suficionts pard dotar el Fondo, éste
resultaba 1nnucusmrlo. =i ' byt

. El ‘plarm White revisado proponiz una &
existernelas oro superiores = tres vecds s
dog, por ejemplo) pagarian el 50% de la m €
eidn se irie rebzjondo hasta que los poises con exic
inferiores a su cuots sblo estarian obligados = paga
50% de la misms, '

{7)

o

(b) La Declaracibn conjunta.
Hubo que ceder mids terreno: se pagaris en oro un
méximo de 25% y un minimo de 10% de las ex1qten31as
en oro y divisas convertibles.
- (e¢) Bl texto de Bretton Woods.

do al texto definitivo (ar-

E5ta orientacidén hzs pasa
tficuleo III, ‘seccidn 3) y ce ha convenido que para
* los paises cuyas.existencias de oro no sean deter-
mlnablms porgue el énumigo haya eocupado 21 territorio, iss fijara
una cuota provisional. Ha gusdado &in .resolver el enigma ruso,

¥y su nueva produccidn. J&Se acogerid Rusia a .la fdrmuls transito-

m

4

& (d) Modificaciones de cuota.

& en ellas-la misma proporciém de~dro
uotas iniciales. -

o

B. Monedas nacionales
= - . {a) Pago iniocial.

Como quisrs qus, al empezar a funeionar ‘el Fondo, |
sz habré de fdijar una peridad. QaSlO&,'gstL permiti=
réa calcular ¢l importe’exacto de monsde na 1eional. que

cada pais th“ de aportar perz el nn:o del minimo del 75% restante,

(b) Mentenimisnto del v;lor oro de r°ta ertp e 14 cuot=,

Los participes estén obligados & gportar cantidsdes
suplementeries de moneds nacional, no sélo cuzndo el
Fondo rectifique su paridad, sino tzmbién cuando he-
va2 sufrido una depreciscibn considerable en al interior del pzis.
D mismo modo, se reintegrari la psrts .corrgspondiente.-de . las mo-
%8 nacionsles cuyoe valer oro haya aumentado. (Artfecnlo-IV, sse-~

C, ‘Substitucidn ds loa moncdas nﬁcion:le por otras g3 r?nti

Bl artfeulo’TII, se¢ecibn 5; ‘da uns fﬂcllidﬂd léqlc mgntﬁ
comprensible: cuendo-gl Fondo'sstime gue no necesttard I
para- sus operaciones corrientes tode la moneda.depoglta-

da por un pails (caso de las monedas "abundantes"), éste la podria
substitulr parcislmente dentro de 1la cuota por un pagaré al conta-
do no negociable y aque no devengara inberés,




D, La cuestién de la plata,

Con motivo de la dsterminacibn’'dél contenido Moro™ del
‘Fondo“surgid el problemas de‘'la plata, que no figuraba para
: nada en’el programa de la Cornfeérencia.  Esta no adoptd
ninglin acuerdo positivo. Es precist, sin embargo, resumir’drevemen-
te el debate en torno de la cuestidn, " ' =

(a) La campafia.

FTué iniciada en los Bstados Unidos por el grupo de
senadores de los Estados productores 'de plata, presi-
i dido por el senador Elmer Thomas, de Utah, y per las

empresas interesadasy capitaneadas por la American Smelting and Re-
fining Company, cuyo Presidente, Frencis H. Nrownell, en un folleto
I"Hard -Money" y en varios discursos, especialmente en un informe ante
la Comisién de negocios extranjeros de la Cémara de¢ kepresentantes,
ha venido sosteniendo constantemente la tesis de que' debe restable-
cerss #n favor de la plata la funcidn paralela al orq dentro de los
sistemas monetarios. y =f [

En México, la campafia recogid ls unanimidad virtusl de 1las opi-
niones. El Ingeniero Gustavo Serrano, Presidente de la Asociaeidn”

de una produccién mundial total de unos 275 millones de onzas, €l
Continente americasno produce aproximadamente 215, mAs o menos 78%;
de éstos, México produce 85 (30,9%), los Estados Unidos 69 (25,1%5,
el Canzdd 23 (8,3%), Perd 21 (7,3%), dividiéndose el resto entre los
demés paises.

(b) La argumentacidn.

Los promotores de la campafia han tropezado con'el in-

conveniente de justlificar con raszones de Interés co-

lectivo una propuesta cuya finalidad, noblemente re-
conocida, estriba en mejorar la situadidn de los productores de plata.

El primer argumsnto es qus falta oro para el desarrollo normal
de lezs operaciones comercisles en todo el mundo, Tanto si el stock
oro es de % 33.000.000,000 como pretende Mr. Brownell o de$39 mil
millones como afirma el Prof. Beckhart, el argumento no es aceptado
como vAlido, sobre todo desde que el oro ha sido retirado de la cir-
culacidn y tiens por tanto una mayor potencialidad latente como base
de le moneda fiduciaria (Vide infra).

El segundo argumento es que las grandes masas populares en los
paises poco desarrollados prefieren la plata al papel,en €l que no
tienen confienza. ©Por ello - se afiade - la plata ha, de ser el instru-
mento ideal para el aumento de circulacidén monetaria que necesitaré
el mundo despuds de la guerra.

Otro argumento interesante ha sido formulado por el Licenciado
FBduardo Villasefior, Director del Banco de México., Reconociendo que
las grandes oscilaciones en el precio de la plata son un inconvenien-
te decisivo para todo bimetalismo sistematico, pregunta el L;cen—
.ciado Villasedior: si se. puede. fijar el precio del oro por simple
accién del Estado, &por qué no fijar el precio de la plata? Esta
pregunta, que implica uns extensidn considerable de la famosa teo-
rie de Knapp, olvida que en la asctualidad existe un precio dg com-
pra del oro pero no un precio 8e venta, por-:lo gue sn la India ¥y
otros palses el oro se vende a preclos mucho més elevados (hasta
casi $ 70 1la onza en lugar de $ 35, precio de compra amerimno) mien-
tras que el precio libre de la plata es apenas la mitad del precio
oficial americano, : '

La valiente argumentacibén formulada por el Sep?etario-mgxicano
de Hacienda, Licenciado Eduardo. Suérez, ante sl Comité especial en
Bretton Woods, se refirié sobre todo a las razones de orden moral que
apoyan la peticidén de un trato especlel en favor de México. El' pro-
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blema conereto del smplso monetario de plrta cugdo Lf olv1a0. Les
peticiones wmextcanss uoncrutlo@g-a.bg Jdmlulon adg la platar-sn las re-

servas del«Fendo monetario sobre la Hdsw de una relaciodn-fija con el
oro y

otr & -medldas de apoye, -como el poder-consignar al. Fondo
ntla colategral. pars reompra de ﬁlVlaas,.ﬁL valor.iere.de 1a
t orada por la Dobl eion.. ; t

1) L“ I‘ﬂ-

(e) El resultado. e
‘Contrarios . los Wstados & Inml"t»rr:'r 1a seceptacidn
it o (e A pla@a-enuul Fondo y.0esintereszdos los peises
£ Jaue tantegusan la platu como Lz Chan,.y ls Indrﬂ, la

nLonu»bt& murlcan“*usbqbl QOHGLanﬂ ali:-fra Lrso.
R) acuGIdO.N° IV o Sy Kota lnul de Brﬁttor Vooub - dice:
"Log problemas;plantugqou~c varios -palses, .eo0mo consacusncis de -ai-
prlias fluctuaciones .en.el :preciao de:-la.plate fueron gyrl«"unt dis
cut1d0b en «l's. comksién terceral. ‘Lo -Cemisidn tercera astimb que _e

problema de f{a ser objeto de ulterior estudio por parte de lags
paises 1nt a

_.o o

e ydos, También en 14 Conf eP?nClﬂ Econdmica de Londres

(19:338) 1lai p a-habia dade luear a discusionss y secucrdos.: ‘En defi-

qltivJ} TFas mismas @aunsas proauwwron los mlamp, sfoctos. « 86lo en un
ceapto fses undarie -(ast, 1 qegcléﬂ,é) -sevmenciona. da.plata. - .4

be
I
JE

4, Participes en el

A Cuendao se _pon

s A Todosrlos uOblcr“U%t{'- Conferenci
figuen: sus :cuﬂrdod ssguu l ¥ le y 5 de su pa

i T divben fdep osit indo.cantze €l Gobierno amsriceno gl documsnto
de tratificadiéms. Debersn dfpoult=r 1% de 'su. cuotu gn.opo o délarss
pareddubrir: gastds e 1GElElSITcGién G . T

- “Feoha iniekals 1°.mayo 1945 0:aquells fechs posterior - -DeiQ [0
még (tarde squer ﬁicl‘mbf' 1046 -@n gue Jla p&tificacién-hsya sido

C!rtifiCAdr por Gobiernos runrﬂs\ntuntas_ég 65%,. o .més de la cuota £0-.
tal. tr lJ.u propuso 70' No se aceptd. : '
By Adhublcn»b pobtnrlore Bl ﬂif'_-.. Son
Pty h 3 (a) Les &v loq Gobi‘rnog. sistentes & 1 Conferencisd,

Cuando sl territorio Aefrépolitino heya sido ocupado
PR por .gl-enemigg, s¢ concede un plazo &espeeigl.de 180
diﬂ"'%“contﬂr.de la libs P‘CLGD.'- SN
(b} Pafses no ﬁSibtuntu@. S SEREL ilflfh 
sl ;-cl Fondo . por NQY@PLu,d eidlr cwfcﬁ de 12 &dnisidn
- z R .de-los-paises, nautr 158 Y. eX- b >ligerantes., El ar-
. W % ticulo.ll 'aucclon g, dejg &l Eondo ah gbsocluta 1i-
bertad para ng oo plczos, candlclonvs, S G . v o
-G.;prﬂr elon; volunt ri e 2
(& ] Re piQfZ.l.-: i
R e . +.rEL' scepto.correspondisnte, fué. proligemnqtu discu=-
'u;ﬂ 2] tluo. C@ntru-l; Lﬂd”nClc 1ngci l deg drmoror la re-
e pxatdastirads. e ,los pqrtlc;p 5. 0g86S0S” dd sebars rse.del ;

Wopdo, el cptictilo XV, seecidn 1°, declgpi qus, ;Cue lqulbr participe
cn sl Fondo.pusde retirarse, comunlcé ndolo por serito 4 12 Direcc-
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cibn y gque la rebtirada surtird efecto & partir del momento de la no-
tificacién. Se ccmprende., Los paises acreadores tendrén como arma
.la amenaza de una retirada; los paises deudores, con plazo largo o
corto, han de estar a las resultas de la liquidaciodn.

(b) Liquidacibén de cuentas.

El Fondo no operari con el participe gue se retire y

la. liquidacién se haré de comin acuerdo, realizéndose

el pago del saldo resultante a favor del partici?e
que se retire en.su moneda y después de haber transcurrido un minimo
de seis meses después de la declaracidn de retirada.

El anexo D contiene normas precisas para el pago de los saldos.
Especialmente interesante es el apartado 4 del citado anexo, rela-
tivo al caso en que, despuds de la liquidscidn, el Fondo tenga toda-
via un sobrante de moneda del pais que se haya separado. Tal so-
brante deberd ser retirado en oro o en otras divisag libremente con=
vertibles, al cambio del dia de la declarscidn de retirada, dentro
de un plazo méximo de cinco afios sin que el Fondo pueda requerir
pagos semestrales superiores a 10% del saldo totdl, salvo la facul-
tad del Fondo de concsder plazos mayores, Las cantidadss no amor-
tizadas en los plazos fijados serén vendidas en el mercado librs.

Aungue &s de - -temer que la separacidn se produzca después de una
fuerte crisis econdmica o ée un gran conflicto politico, es decir,
en circunstancias poco propicias al cumplimiento de pactos preesta-
blecidos, =l rtado 5 del propio anexo D prescribe que ¢l pais que
Se sepere garcntiza sl Fondo &l uso, libre de toda restrieccidn, de.
[=] Z i

o O

t.:‘
los sobrant iba’ indicados para la sdquisicidn de mercencias o
pagos de sumss debidas en el territorio del peis respectivo; le ga-
rantiza igualmente contra tods pérdids resultente de una diferencia
de valor ds su moneda entre la focha de l= declarseibn de retirada
'y ls fecha en que ¢l Fondo pusda vender los sobrantes de dicha moneds.

w
Ihe
5 o cf [0

1

on forzcsa.

rtfculo XV, seceibén 2, la regula asi: cuando un par-
pe deje de cumplir alguna de sus obligaciones, pue-
ser declarado excluido del uso, de los recursos del
¥ondo. Se considersrén en todo caso causas de ineptitud las siguien-
tes: cambios en le paridad monebtaria de la divisa de un pais sin pre-
via autorizacién del Tondo (art, IV, sec. 6); uno de los recursos

del Fondo para finalidades contrarias a sus objetivos (art, V, sec.5);
uso de los recursos del Fondo para transferencias de capitales (art.
VI, sec. 1). :

- 3 (
Acordada la exclusidn de un partficipe, se practicard una liqui-

dacibn de conformidad con las reglas arriba extractadas (anexo D
del convenio).

5. Paridad de las moaedass

Esta parte del convenio continia siendo nno de sus elsmentos

esenciales,a pesar de gue las sugesivas atenuaciones le han .

quitado parte de su lmportancia y eficacia. En lugar de perse-
guir una "estabilizacidn absoluta" ha hsbido que resignarse con un
ideal més ‘modesto, a saber, el "mantenimiento de una estebilidad re-
lativa™, - Si el Tondo ss'pone en marcha y sobrevive con_exitol&
primera etapz, las disposiciones del convenio sobre paridad de leas
monedas pueden adquirir gran trascendenocia.
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A, Fijacibn de 1la paridad inieial.

El arpt.c XX ssc. 4, regula doeteldlasdamente la materia. A
; e 8llo es de suponer dgbe una parte importante .de
-lcs p*up r twvo@ 545 ﬂesarrol}ugihal-margcn de, sus preceptos.

03 'ﬂ'-

(a) GuestlonHS'prevLas.

(1) Paridad "ddlar-libra".

. i . EX convenioc no consagrz €l cardcter previo de
R R “ estie problema, sungue asi fué propuesto =2 la
AT Confersncia. Es seguro, sSin embargo,. que un
cusrdo ““'VlO ‘ﬂtru los Bst=dos Jnidos y Gran Bretafis scerca de
la peridad entre la libra csturlin‘ y &l ddlar deberéd preceder no
s6lo o 1z fijoeién de laos demfs p»rlaedcs, sino también a la rotifi-
crmcion delos convenios de Bretton Woods por log prineipsales paises.
Bavelsro que mientros no se haya establecido y puesto en préctica
con s6lidas perspectivas ée sstabilidaed un acusrdo entre los dos
primeros grupos monetarios del mundo, el Fondo' ho podri constituirse

-
&

¥, 2l s¢ constituye, no’ tendrd bsse slguna de viabilidad.

s serin log factores gue detsrminar: después de la gusrra
entre. el ddlar y l libra esterlina? Fn los ecirculos fi-

P S
gieros de Wil Street afirmeodo repetidas veces gue &l v’lor
1 de la libra este TllP“ ¢s inferior a o3 d6lares U.S.A, Le des
orizzcidn de 1ﬂ libra a este GLipo fllC reria extraordinaria muntc
lﬁ_ultu eién de: Ingle terra; pero las pérdidas sufridns por sus ncree-
ores quebrantarizn el crédito de Incl_tnxr. hasta el punto dée GL—
_Lcultdr ¢l mantenimiento de Londrss como centro finmaonecicro ﬁel mund o
(banes, comereio internacional; : flabtes, ilnve Twiﬂnk:, ete. )
De las discretas pﬂlabrgu pronunciadas por la representacidn lnPlesa
se desprende que es hondisima la preocupacidén de los directores de
las finanzas inglesas ante el dilema: desvalorizacidn de la libra
con la debilitacidn inevitable de la posicidn briténics en el mundo,
heroleca peor el mantenimiento de la paridad actual o apro-
ximada a costa de una larga y durisima crisis de deflacién sin ga-
rantia absoluta de éxito.

’3"

Se comprende que en el primer momento, cuando Inglaterra habia
de realizar importantes compras para renovar sus instalaciones mi-
gerse, ilndustriales, ete., par:s dotar sus stocks muy depletos, esta-
r4 interesada en una paridad muy zlta de la libra en relacidn con
g¢l.dblar, aparte: de gue sucesiveos convenios con los Estados Unidos
resuel van otro 1mpo“t°nt151mc problema: liquidacidbn de los sumihis-

tros basje: ¢l econvenio de, présten QHJrrLﬂnﬁo. Pero, aungue un con-’
trol rigurosisimo nurﬁlt mentener el cambio de lz 1libra durante unse

primera etaps, de duraeidn imprevisible shora, &4qué sucedsré dsspuds
cuznde Ingla t srra haya des forzar la exportacidn parm sostener su
economfa? El Fondo no pusds constituirse sin encarrilar ls solueldn
deiests problemsa: T AR

(2) Otras cuestionés previas.

Segln como se¢ desenvuelva 12 solucidn del pro-

blems: "dél r-libra" irén tOn'nﬁo posiciones los

demas pelses Las n:gocl iciones entre los pai-
ses pertenecientes 2 uho u otro wrupo seran bqst,nte complicadas
porqus cada uno de ellos tendrid gue decidir, sobrse la base de detos
incompletos y descontendo uns serie de incbgnitas, 51 le convien

mZs entrar sp una "zona" o sdherirse al Fondo. En Inglaterra sc 08—
tiens. la teoriu de 1z perfechs compatibhilidsd entre el Fondo y les

Zona&a: regionales, . Szris premature todo intonto de resolver hoy &s-
toocuzatidn,

Del mismo modo serid embarazoss l= situsecidn de neutrsles como
Sugeda, BEspafia y. Portugal’, 1< Replblica Argentine, atc., sl

de verios de los. zsistentecs a la Confercneiz de Bretton Woods,
rar 4 gue 8¢

suiza,
coma 1IAa
como Be

lgica, Holanda, FI‘-.I'E.-F., et.c. = Tendrén que 28ps
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resuelvan la lncégnita americana y la incégnita inglesa y no serd in-
difcrente para el porvenlr del mundo cual de las dos se resuelve pri-
ero, L& solucidn idezl pars todos serfia la simulténesai

(b) Procedimiento para. la determinacién de le paridad inicial,
(1) Momento de hacerlo.

En cuanto el Fondo sstime que habia de sstar dis-
'puesto a iniciar operaciones an moneda extranjera,

Y

(2) Tipo base de la paridad.

El vigente sesenta diass sntes.de.entrar en vigor
€l convenio., Ello implica la posibilidad de que
. muchos paises traten de colccerse en.posicidn es-
pecielmente favorable frente a los demés participes. Peras evitar
maniobras perjudiciales se da a los participes la faculted ‘de pro-
pongr ‘obro tipo de cambio si lo consideran poco satisfactorio, ¥
2l Fondo la facultad de impugnarlo si lo estima psrjudicial para
lag futuras operaciones. ©Si dentro del plazo fijsdo no s¢ llega a
un acuerdo, el pais de que se trate quedaré ‘excluido del Fondo.

Los preceptos relativos a los casos especiales de paises ocu-
pados por el enemigo y de peises con territorios coloniales 'u otros
donde existan diversas monedas,tienen en cuenta estas circunstan-
cias especilales. : i

(3) Paridad iniclel de los paises'que se adhieran
posteriormente al Fondo. .

Se fijaré antes de la entrada definitive de cada
uno. de ellos en el Fondo y de conformidad con los
mismos preceptos.

(¢c) Forma de expresidn de las paridades.
Se' expresardn en términos de oro las paridades, como

comin denominador n en términos de dbélares U.S.A. del
pese y ley vigentes en 1° julio 1944, Esta disposi-

cidn (art. IV, sec. 1) ha permitido decir a muchos que la Conferen-

cia' de Bretton Woods habia permansecido fiel al patrdn oro. Luego ]
veremos que esta opinién no es compartida por muchos expertos ameri-

canos.
0

Sobre la base de que la férmula de expresién de la paridad no
es absolutamente clara, se propuso crear una unidad internacional
de medida VAL, igual al precio de 10 gramos de oro fino en el domi-
cilio central del Fondo. No fué aceptada. '

B. Defensa de la paridad.

Se asegura de dos maneras: apoyando en ellas la mayor
cantidad posible de operaciones corrientes y procurando
gvitar o reducir los peligros de alteraciones.

(a) Limitacién de las oscilaciones (art. IV, secs. 2 y 3).

Para las operaciones de compra-venta de oro, €1 Fondo

fijaré el précio miximo de compra y minimo de venta;

para las operaciones de cambio extranjero al contado
los mArgenes no podrén:exceder de uno por ciento de 1z paridsd, ¥y
para las demAs operaciones el Fondo: £ijaré un margen razonable, pero
quedando bien entendido que ningln participe podra usar, sin auto-
rizacién del Fondo, los recursos de éste, para adquirlr vidisas des-
tinades a garsntizar operaclones a plazo sobre cambio extranjero
(art. V, sec. 3, b).




(b) Obligaciones, pogpitivas de log, adheridos..
Del capltulo VII:del" tmxto TSVludGO de. la propdcsta dei
Tesoro americano (ayo to '1943) con ‘oého -reglas que im=:',
+plicaban la. buweCLOn a una estricta dlSOlpllﬂa en mate- -
ria de cambios, el abandone de! Lestriécione , “abusos, acuerdos bila-
terales, etc., se pasé a la declaraeién conjunta de los expertos con
normas ya menos precisas (art. IX)'y, por fin, al convehio de Bretton
loods  en, gue "todos.los participes se comprometen a colaborar con el
Fopao pars Tomentar la estabilidad en’lob cambios, a mantener arre-
glos regulares ("orderly") con obros partieipes y a evitar alteracio-
nes en los cambios con propdsitos de co,putencia"
Vira nbllgaclon muy 1mp01tant~ {cuya vlgan011 puede, sin embargo,
Uapuﬂder por 120 dia un votouhdnime de: los Directorss ejecutivos
y por 240.dias més un.vopo de’ 4/5 del Conspjo de Gobler no) es la de
que dos’ participes han d& permitir (art. IV, sec. b) en su. terri-
torie gpbracion gs .de cambio entre su. moneda y la. d@ OUaqulﬁT gtro,
participe: o, simplemente. la compra.y ventalde pro dentro:de~los 14mi-
tes gue aCabamos de consignar. Sini&nimo de censura, DuuS deria in-
sensato negar gl cavaatpv EXCE pciopkl de Yas dificultades deél: primer
pbriouo de:- DOSt-?uLFId, ‘debemaos ‘consignar'ques vate te 1to, poce cabte-
gérico, queda atenuado todavie por 1a facultad ge ~néral de mantener
provigionslmente restricciones en los; cambios,. regulada sn'el articu-
lo KIV SeC.!. & ya Glt"do.:,- Bl C R AN TN T

U{u

C. L@dlflCQCionLo de las P rldé‘,

Ante 1la inminencie de frecuentes modifilcaecionss sn el tipo

de cambio extranjero, el CO"VLLIO na bJquQ la‘-defsnsa més

practicamente efectiva deé las UWVlﬁLLLb “en 1a regulacidén ¢
1la -mcdl 10&010nea que.-Xos: paises adheridos pre st enden acordar,

iﬂOODOLClOnll de log p*rtloLnub a modificar las

e O
paridades monetarias, * S¢ establece en dos casos:

(1) Cuandd el Aumérnto o dis mlnuclén no pasedel "10%, el
a

‘Fondo -nq. pourd qbijetar (Gaaltulo 1V, sec. 55

Lhe

————a

P W

(2) Cuunao ul camblo no afecte’ a las transacclones inter-
naclonales de 108 p“rtl‘lPEQ bl Fondo ‘tampoco DOOId
—t abgeuax Esta didtgsicién Lprt ¥7; Se0. By €, sque
RO se encuentra en nlnruno de los tcxfou antor;ores, a8 aItambntb d
significativa, pues la ve erdaders ectabilidadmonetaria, base d&.un
intenso comercio internacional, no se& oampaglna bien con la duslidad
de regimepes monetarigs. Eor otra part bdstarla Hl oabo dﬂ qula
pcra CXDller aotﬁ praouptp -’u i Lo i xSy ;

o o L T

{b; Derrcro controlado a mdveraa mo41finacion

(1) Cuzndo la modificacién exceda del 10% pero no del
20% del tipo de cambio, el Fondo podré oponerss, pe-
ro deberd hacsrlo en el término de 72 horas si as
lo reclama =1 participe interésado. : .

{2) Cuando‘la modifieacibn haya de. exceader ‘derun 20%,
- “ 21 ‘Fonde; podes obonerss @ Jlla v poer rvar
su deeisidn durante un plezo prudsncial nifs pro-
SRS longado. T s 2ol

Bn: teoria, el Fonﬁo‘no.estaré ligedo a regla- alguna Dara auto-
rizgr- o no una: alterseion de 1o parigad, Pricticanente, establece
&l convenio que-no podsrq hacerlo cuando la"rlt,rqclén sea necesariza
ara corregir un: "CGbPQUIllelO fundamentalts' Por si esto fuese
pocoy gl artfculo- T socidn 5, T, dlspode tambifn qug "sl Fondo. -
no- podrs. ‘opanerse 'por “cuonu& de ls. pOlLth gpnural o Social del
pa ia d" rﬂfcrunclﬁ" hast qui 8l texto. ™aé, en cembiic, ruchuq

-

% gl 2ot " ) g
AL 4 T L L L bt
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zada uns propuesta’'que prohibfa al-Fondo oponerse a un cambio de
pa;ldad @h casos de defic%t serio y persistente en ls balanzs co-
rriente de pagos acompafiado de una alterscidn substancial desfavo-
rable de 1z balanza comercial.

(¢) Cembios de paridad no autorizados por el Fondo.

.Todo cambio realizado por un participe en los casos
gn que el convenio exige no sbélo la consula, que es
s i ggneral, sino 1l previa autorizacidn del Fondo, el
part}CLpe quedara suspendido en sl uso de los beneficios del Fondo
. 'y, 51 después de discutido el caso, no se llega a un acuerdo, el
| perticips quedard totalmente excluido del Fondo.

D. Caso espeeial de una variscidén uniforme de lazs paridades.

ste pacto no podia fzltar en un convenio. destinado = per-
etuarse, segln la intencibn de sus autores: nos referimos
2l art, IV, sec. 7, gque estzsblece a favor de ls mayoria
del Fondo le facultad de acorder un czmbio genersl, uniforme de la
parided de lazs monedas de todos los participes. ELl oro, dentro de
su mayor estabilidad, est? sometido tembién e ciertes oscilzciones
gue, en determinadass condiciones, las paridades monetarias no puc-
den dejar de acusar., Bl precepto estd, pues, justificado. 1

o

>

(a) Consentimiento forzoso de los pafses més importantes.

Un acuerdo éde modificacidn uniforme de l=s paridades
no sers vAlido sin la a2probacidn de los paises con
cuotas dguesles al 10% o mis del total. ZLos Estados
Unidos, Gran Bretafia y 12 Unidn Soviética gozardn, pues, de este
' *. ‘derecho de veto. *

(b) Derecho individual de .veto. -
Cualquier participe podré reclamar %ue la modifica~
cidn uniforme acordads por la mayoria de los parti- :

cipes no le sea aplicable. Deberé notificarlo al
Fondo en un plazo de 72 horas.

it

¥

—

A, Disposiciones de carécter general.

——

l 6. Operaciones de los participes con el Fondo.

' Nos referimos a las més importantes:

(a) Exclusidn de transacciones con particulares.

Desde el primer momento se’ habia pensado en. limitar

las asctividades del Fondo el trato con entidades ofi-

ciales, excluyendo en absoluto los particulares, EL
articulo V, seccibén 1; conserva esta orientacién, El Fondo sélo po-
dr4 operar con los distintos participes a través del Tesoro, de los
Bancos centrales; fondos de estabilizaecién u.otros organismos si-

l milares.

——

| (b) Objetivo de las operaciones.

Es preciso recordar los términos exactos de la defi-




nicién duda en el propio articulo V, seceién 2: salvo

ﬁkolp&ﬂor £ GSDQCl,lmJFL” re vuﬁaa_q, las operaciones
por cusnta del Fondo se limitarén a Rroporcionar a un participe,
cuando &ste asi lc SOlL luw, monedL ae otra Dﬂrthlp' contra oro o
contra moneda del participe "comprador'“. .

(c) Cargas.

La ssceidn 8 dbi articulo V las regula, dividiéndolas
en Aos parte cargas por servicios corrientes y car-
ges sobre 109 %al 03 ‘en exceso de la cuota. De estas
trata més 1ael¢nfc; aqul nos referimos exclusivamente a

o

Lz comisidn de ra 2 pagar por un p_rtlcln° cuando adguiers
3 E W ~T
moneda de otro sera de 3/4% sobre el precio de paridad. El Fondo
podra rebzjer la comision hasta 1/2% y aumentarla hasta 1%.

-

3. Condiciones’ generales gue regulan la oferta y le temenda.

(n) Conéiciones oubg vas.

=080 de comnrer moneda no debe huber
anterioridad dsl derecho des ussr
2l Fondo.

£l dest .\ Gebe estar an har-

moni's ¢ Notese la diferencia

con la iecano. Su ‘articulo
V, N® 3, permitia 81 F -‘j- A5 a un participe
pars fseiliter transfercencias de o: €1 prgo 2ajuste de
dsudzas en el extsrior, ’tc., si LllO cC”vuﬁlq & la situseibn ;uono—
mica lnternacional en general. ElL Lexto defirnitivo es mucho mis es-
custio. -

(c) Excepcionss.” =
La seccidn 4 del propio articulo V permite =1 Fondo
coneaeder mozﬂda \xtranjerq para operscionss no cor-
rientes al participe gque habituslmente no haga uso

frocuente de los recursos del Fondo. _Tomara en consideracidn l=s

razones aducides por el mrticipe ‘en cuestidn y, 2specialmente, las
garantiss “1bsiﬁi Ari&s que presente en oro, plata, valores u otros

206 aceptables por €1 Fondo. ., : :

Quedd incorpersda 2l texto le sugestidn mexicans relativs = 1s
plata, No, en cambio, 1z formuladz por la delegecidn cubmnz en cl
sentico de gue figur=zsen entre las g&rcntlns admnisibles "warrants",

O sca certificzdos de depbsito de mercanciss tipicas del comércio

dial. ¥l Presidents _,cnlao gue-las pzlabras Y“otros szctivos szcap-

lesn C?jﬂh%n de 1= discrecibdn dsl Fondo ls aceptacidn en ciertos

o lag gs nt1~u Dropucstas por l= cdelegscidn cubsnz.

3litﬁr el .sxeeso 0¥ oferta de clertas monedas,

(=) Obs¢rv’0;é -mr311r1bﬁr.

% E1 Fonﬂo Se erea parsa alcan;av ¥y mantener en lo po-
sible, sl no una estsbilidad completa, por lo menos.
uns cierta quietud en las escilaciones del cambio

exterior de la moneda. Se partie de la “ase del inminente peligro
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de formidables desequilibrios y la amenaza de una desorganizaeidn
total de las relaciones comerciales y monetarias internacionales.

Por consiguiente,” la finalidad esencial del Fondo estriba en
corregir por todos los medios a su aleance la aceidn ée dos princi-
pales factores deldesequilibrio. ' Unas monedas tenderin a ser dema-
siado ofrecidas; otras, a la escasez, BEn el presente y en, el apar-
tado siguiente estudiamos las prescripciones del convenio en.rela-
¢ién con la oferta excesiva o deficiente de monedas. .

(b) Relacidn entre la oferta de una moneda y la.cuota del
‘participe.

Las cantidades ‘de divisas que podrén ser vendidas a

un participe contra su propia moneda no podrin dar

lugar a un aumento de las existencias de dicha maeneda
en el Fondo hasta més aYl4 de 25% de su cuota durante los primeros
doce meses de las operaciones siempre que el Fondo haya conservado
o'repuesto el 75% de la cuota del part eipe. ' Pasado este plazo,
el limite total de las existencias del Fondo en dicha moneda no
podré exceder de 200% de la cuota., Propuestas que escalonaban el
derecho de los participes a reclamar otras divisas contra la suya
fueron rechazadas. > - -

(e) Recompfas por los participes de los saldos que el
_Fondo po8€a en su moneda.

(1) Recompras voluntarias.

Los participes puaden recomprar en todo momento
contra oro los saldos en su propia moneda que
posea el Fondo en exceso de su cuoba.

(2) Recompras obligatorias.

Al terminar cada ejercicio econdmico, los par-

ticipes estarédn obligados a recomprar del Fondo

contra oro o monedas convertibles, parte de los
saldos del Fondo en su moneda en los siguientes casos (art.V,sec.7b):

(1) Una cantidad de sus reservas monetarias
igual a la mitad del aumento del saldo
- " de su moneda en el Fondo durante el ejer-
cicio més la mitad del aumento de sus reservas monetarias o menos
la mitad de su disminucién, El articulo XIX, letra e, explica cdmo
deben ser c¢alculadas las reservas monetarias de un pais. f

(ii) No se aplicaréd la regla (i) cueando las
reservas monetarias de un pais hayan
1 disminuido durante el afio en una canbti-
dad superior al aumento de las existencias del Fondo en su moneds.

(i1i) Si después de la recompra prevista en el
apartado (i), las existencias de un par-
| ticipe en moneda de otro hubiesen aumen-
tado como consecuencia de operaciones en dicha moneda con$otros par-
ticipes o personas en sus respectivos territorios, el participe cu-
yas existencias en tal moneda (o en oro) hayan aumentado a causa
de ello, aplicaréd dicho aumento a recomprar del Fondo su propia mo-
neda. ' : :

““(iv) Todas las disposicionss anteriores no ten-= -
drén aplicacidén cuando las reservas mone-
tarias de un participe sean inferiores a
su cuota, ni cusndo las existencias del Fondo en la moneda respecti-
va sean inferiores al 75% de la cuota,ni cuando lad existencias de
una moneda cualquiera que hayan de ser empleadas pars la recompra
excedan del 75% de 1a cuota del participe interesado.

————————




F¥ i il
import: nbi_'ab todos lo preceptos
-lo¢fu, @1 adexo B establece una 8e-

& die normas. para r@gul“r y..condicionar

con mayor: deballp rodgvia la rocnmpru ‘por! un’ oartchpP de las exis-
tehciag: de su U”Gpt moneda &L ‘el Foadd como instrumento para preve~
nir la acumulaCLon excesiva de ‘mébnedas poco: lﬁt“rﬁﬁ&ﬂtuo.~ Citaremos.
las prinecipales reglas: cuando las "”thw nbnetﬁrldd de . un. partl—'
cipe: no hayah aJmanLuuo darante eitefio, el’ nntravalov de la mongda; .
recomprada se uLutrlelrd proporeiohaimenteé entre las diversas cla-
ses de regervas segin las cantidades que de cada una de ellas posea
el participe al terminar el ejercicio. Si_han gumentade durante el
afo, 14 mitad del aumento pagadero al Fondo se. digtribuird tambidn

& Drororc‘én de los respectivos aumentos purulaluu;'ul resto, s
distribyiri entre podas las reservas en proporcidén de.las existenclas
T'utdﬂtb?. ‘Se ouldara de; no ~xcrdor los llmlt‘ﬂ'ostawlecidos en el
articulo V, se 7 ' !

.'.c_.t:"f; b yc- Yo

Gomo se comprende; todas sstas disphaiciOnCs tienden.a ayudar
a los palses pobres-egn reservds para ogue &steas 'no que dun ni prema-
turamgnte agotadas-ni-desequilibradas en su compouchon. De. la nmis-
ma manpéra, al ealcular las reservas monetarias ougl aumentd de l&s ..
mismas, no se btendrén en cuenta, por regla % gencral, -1os inereémentos. ..
debidos & 14 trsnsformacidn dé monedas 'ﬂC“ﬁVirtlleb a.converti-.
bles durante el afio ni los procedentes s empréstitos a nlaao largo
feridas. o’ reservadas para la aﬁnrulzJGLon de empréstitos durante

&1 Jjnrcicio inmediato siguiente. Findlmente, ‘€ sstablece en favor
de los pdrt1¢1was cuyo territorio m't“opol Llno haya «sido ocupado

por el enemigo, la sSiguiente excepcién: &l oro 1roduc¢do durante

lUb PrlﬂFrOu cinco afigs despuds de la eptrada un. vigor del convenio
no ‘seri trnldc an qunﬁ para,gl calelilo de lesg reservas ni de sus
incrementos. Y ' 3

(d) Cravamen sobre los sdltos ‘ds monedas poseldas por el
Fondo mé zllé de la cuotg del respectivo pails.

[ 4]

“Eetin reguls dos'por los apdrtados (c) hasta (f) del
articulé ¥, ‘secgidén 8. Los'tipos indicados a contir
. e nuacidn se ﬁntwﬁndﬁn por afics y son calculados sobre
1a baae del promedlio de los saldos disrios. B36lo un acuerdo tomado
por uns mayoriw de: 4/5 pQur;haltarar'lds siguientes tipos:

Txceso SObrC la cuota no supsrior-a 25%y los primeros tres
meses; na 23 108 nueve meses ,1#u1~ntnc,¢/2%;wl/¢; mAg por dadm afio
ulterior. - Exceso entre 9Rw ¥, 50%: se-miimentan lug dargas anterio-
res en 1/? por. el primer afio'y 1/2% mas por cade afio’ ulterior.

Bste mismo 1/2% por el primer. afio Vel ¢ rumento. procresivo de 1/ 8%
por cads afio ulterior se #aplicars por Qﬁﬂﬂ vez dues el exceso de sal=
dos pase el limite de ur‘nuevo grur" u';zﬁﬂ, Seglin un esta do dis=

tribuldo ‘durante la Gonferancia, sSe lledari o &% de gravamen a los
ecince. afios 'cusndo-'el porcentaje’ pase de 885; a log diéz ailos todos
los szldos devengarin 5%, . :

Tt i L Ak i

Cugndo un peis llegue a punur quw bag"r 4% al sfio, examinaré
le gituocidén con el Fondo ¥,  cuando 'z lolncn 5%, =l Fopdo podré im-
ponpr lla Pnrghﬂ-quu estime aducuq

Lﬂs cuotas uqui ‘Teservadas, seran ‘pag 1duris GIl ORO,y S2lVO 8N .
loas casos dz pafsedcuyas reservas monsets Ti's sesn inferiores’ a la
mitad de su cuotay; en estos czsos ¢l Fondo admitird cierta propor- ; i
cibén de los pagqs,%glmonedarduxlpais_respec;iyq,_

_ D+ Medidds pare, hacer frnntw'e 1e, UuCﬁSbZ de oferta dc monsdas
© . ey . gokici tadas. N T L g SH A R l
g8 Y _|‘ _‘.: o v ! ke i

'(n)' ““l probl”mq.:.

A2 < g

Yz Lord ﬁxynuufUn“éu




dum inglés, aludiéd de una manera clare 2 los paises
. "acrscdores" y & su espscizl posicidén frente al pro-
| blema de la estabilldad monetariz internscionsl y especialmente tren- |
| te al problema de la intensificzcidn del comercio internscional. Sus |
propuestas, eminentemente duras psre los paises ricos contrastaban |
con las previstzs propusstas del plan White, sncaminadzss & obligar
e todos los paises deudores a poner rdpidamente en orden su economis 7
y su haeienge, 2 equilibrar su presupuesto y su balanze de pagos. '
La Declatrcidn -conjunta de los pesritos (articulo VI) prevefa simple- |
mente un racionamiento ¥ la consigulente autorizacién & todos los \

particlpes para restringir en sus respectivos territorios las ope-
raciones con las monedas de oferta ‘escasa, rationando tembién su
distribuweién dentro de cada pals, Como veremos enseguida, la re- q
gu13010n.§el convenio, =21go més detalleda, no alterard en el Fondo
%ﬁtEOSiClOﬂ del dictamen de los peritos, concordante con el plan ]
ite. s ot ' |

'(b) La solucidn. / ﬂ

La principel difsrencia entre la propuesta de los

peritos y el texto definitivo cel convenio sstriba |

en que s¢ establecse una distincidén entre la carestia |
general. de una divisa y la escasez de la misme en las existenclas a
del TFondo:

(1) Memorandum sobre las causas de la carestia.

|

|

]

Es casi todo lo que ha quedado del plan Keynes. W

El Fondo podré dar consejos y hacer recomenda-

ciones en relacién con un programa econémico y I

financlero, probablemente harto conocido perc inaplicsble por ra- i

zones de politica interior. Bien entendido que en la preparaciodn |
del memorandum habré ds tomar parte el participe de cuya moneda Se

trate. |

|

|

(2) Medidas para aumentar las existencias del Fondo !
en monedas escasas. '

Este queda autorizado para coneretar con el ,
participe cuya divisa escasee, operaciones de J
préstamo de dicha divisa y queda también auto- "

rizado para concertar tales operaclones con terceros, dentro o fuera |

del territorio del partfcipe., En ningn caso podrd un participe 1

ser obligado a reallzar nl a autorizar las operaciones de préstamo

arriba indicadas. |

En otras palabras, los Estados acreedores podrAn aumentar ve- i
! luntariamente su aportacién al Fondo. El dnico caso en que se les
‘ podrd imponer una contribucidén obligatoria geri el de forzarles a
vender al Fondo su divisa contra oro. Esta obligacidn eventual,
\ impuesta a los palses acreedores (residuo de obligeciones mucho
| mayores previstas en el plan Keynes), representa para 1os Hstados i
Unidos un peligro latente de mucha consideracdibn. i

(3) Medidas a adoptar &n caso de carestfa inevitable
de ciertas divisas.

Bl Fondo haré la declaracidén formal de la es-—

cesez de una divisa. A partir de este momento,

15 divisa seré recionsda, heociéndose este ra-
cionamiento efectivo en dos etapas (artfculo VII, seceibn 3, a y b)s :
el Fondo distribuird las existencias actuales y las que se vayan
acumulando entre los diversos palses adheridos tenlendo en cuenta |
las necesidades relativas de los articipes, la gituacidn general
ccondmica internacional y las dem&s consideraciones que estime per- |
tinentes, ILa implantacibn de este racionamiento - cuya perpetua- ;

cidn o excesiva prolongacidén habré de equivaler, si se produce, al
fracaso del Fondo - llevard consigo la autorizacidén en favor de los




TS
m

participes de establecer, dsspués ds consultar con ¢l Fondo (consulta
cuyo cargoter puramente formal y de cortesfa salta a 1la vista), limi-
taeiones y: restricciones &n-:las operaciones con divisas escasas.

Las dos etapas de ‘Pfacionamiento quedardn sutométicamente sus-
pendidas en cuanto el Fondeo Ceclare terminada la carsstia.

(4) Disposiciones complementarias.
Bl articulo VII, seccidn 4, dispene gue cuando
. + - 1 % . . oy
un participe establezca restricciones sobrs el
trafico con la'divisa de otro participe, atende-

r4 con simpatia las indicaciones que &ste le formule., BEBs diffcil
apreciar ¢l valor juridico y practico de este precepte.

or trascendenciz puede tener sl precepto de la seccidn 5,
lataments siguiente, en el sentido de que "los partfcipes no’

1legar pactos anteriores al presente epnvenio, cuyo conteni-
9 entorpecer el cumplimiento de los preceptos del articulo
IT sobre divisas escasas, - ' : :

|
|
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Iv
ORGANTIZACION, DIRECCION Y FUNCIONAMTENTO GENERAL DEL FONDO

1. Advertencia pravia,

Bl presente capitulo puede redugirse a su minima expre51on.

Salvo varios detalles de especial interdés aque serén oportu-

namente resefiados, los preceptos consignados en el convenio i
de Bretton woods, especialments en el articulo XII, corresponden !
en lineas generales a lo establecido en los Hstatutos de una so-
ciedad anonima de gren importancia. Limitarsmos por ello, el co -
menterio a los aetalles diferenciales. 3 |

2. El Consejo de Gobierno.

A, PFacultades.

El Consejo de Gobierno (Board of Governors) ostentara !
la plena representacidén juridica del Fondo. '

(a) Facultedes delegables

Las funciones correspondientes al funcionamiento

del Fondo y al despacho de los asuntos corrisntes

podrén ser delegedos en los Directores ejecutivos
(executive directors.)

(b) Fscultzdes no deleg&blas.

El articulo XII, seccidén 2, b, especifica las fun-
ciones gue deberén ser dnsempeﬁadas forzosamente
por el propic Consejo. Figuran entre las principa-
les: admitir nueveos participes y fijar las condiciones de admi-
sion, punto de gran interés cuando Se llegue a discutir la entra
da de neutrales y ex-enemigos; decidir un cambio uniforme en la
paridad mpnetaria de todes los parthlDdS expulsar un pﬂrticlne,
acordar la liguidacidn del Fondo; decidir sobre la distribucidn l
_de beneficios liquidos. Naturalmente, el Consejo de Gobilsrno ha-
bréd de resolver las apelaciones sobre acuerdos de los Directores |
e jecutivos.

B. Nombramiento y remuneracion.

|
|
| Cada partlc¢pb nombraréd un Consejsro y un suplente. Los
| cargos durarén clnco afios,con un derecho de rees luCulOﬂ.

El Fondo no pagard sueldo y si solo una compensacidn par
asistencia a lss reuniones.

e

C. Keuniones.

(a) Ordinarias,

| Uns, al aflo,
(b) Extraordinarias.

Cuando lo acuerde el Consejo o lo requieran los Di

rectorss. La convocatoria serd obligada cuando 1le

soliciten cincco participes o participes con un mi-
i nimo de 25% de los votos.




(e) Quorum

Dos tercics del total. de votos. Salvo en'las ex-
tepelones previstas, los scucrdos se tdoptan por
mayoria de votos emitidos,

(d) Computacién de los votos. -

Cada perticipe tendrd 250 votos mas uno por cad:

#100,000 de su cuote; (Cuando se Lr tc de- cont

nar aleguna de las cor ulclonea——xrt Sge.4—~

usar del “cndo 0" de'decidir 1le cxelusién de un -p: rumoinb~—3rt.»,

"SEC.0-—5e aumenterd o disminuird & los pe Pthl“ub un® yoto por ca
.da $4060, OuO ds ventss o co.hLaa llCuldju de Su moneda hasta el
limite de su cuota. Con elio se& a V“Tue la lLJLu4101| de los paf

S¢S Que ayuden al Fondo y se rsducs la ds los deudorss, ) -

;L,

(63}

. Los Dirsctores ejscutivos.

4. Sus funciones y modo de¢ mctuar.

(a) Gestidn del Founan.

Culdaran de 1s
g jerciendo las

u

jD de Gobierno.

B o
(b)*3esidn permancnte.

E 1s&jo de Direceidn se

paErm ¢ \art. AII,  sce.

bras, colcetiva ¥ no
Podran . reglamentar la divisidn de su traba jo,
de-Su. Seno o con la colaboracidn’de tsresros,
scran tomados en comtn. °

(c) Buorum.

;' : . La . presencia de dir'ctor“5-11- rspressaten 504 de

‘los votos. Se
de los partici
t

reglamentard la asistencia,. sin voto,
P
de Direceldn!y especialmen

€S no repressatados gn'el Consejo
&.1interesados en un asunto determinado.

B, Nombramiento Ge Directores interinos. ‘

Bn cuanto se 1 marcha el Fondo, el Conssjo de Go !

‘bierno hard unz designacidn provisionsal de Dirsctores,
= Cada uno de los cineo paises con les murorus cuotas que ‘
|.
|

o

haya aceptado ya' el convenioc (Estados Unidos an Bratafia, Unidn
Soviética, Chine y Francia) nombrari uno. o3 eran nombrados

de conformidad con sl procedimiento de designs n de los Directp I
res definitivos. E

C. Nombramiento definitivo de Directores,

Tendrd luger = 1z primera of GltuQLJud despues de

i—...l
{
) 3

ro 1946, de conformidad con el 2 ¥y econ

el anexo C.

(a) Grandes paisés

Czda uno de sllos desigmnard un Ulr .ctor. Total,
cinco. .




T T——— e

(b)

'U

PUbl ccs de mmérics sin derscho propio a un Di-
zetor :

Tendrﬁn-dnrﬁcho a dos, dssigncdos por sep&r&do a

conformidad con sl ULOG—UlﬂlJDDO esteblecido cn e

snexo C n® 7. Lz votacidn sn sl Conscjo de Gobie
no tisenc lugar = través ¢c unu combinscidn Ge mayoriss no infe-
riorss & 45% ae los votos y e climinncién de los que hoyan reci
bido ¢l minimo de votos. -

P‘S I~—' s

(¢) Otros paises.

Los pailses no comnr :ndidos en los dos 5partados
anteriorss tienen derscho a nom Drar_clnco directo
rss, El procedimiento de elsccidn es distinto del

cstablecido para las replblicas amurlcinas. Se votard de una so-

la vez, quedando elegidos los qus tengan més votos sismpre qus

hayean obtenidoc por lo menos 19 0 de log votos emitidos. En la se-
gunde vuelta no votarén los miembros de ConSDJo de Gobierno euyo
candidato h;yq qlﬂo ya Flegldo ¥ no ssra leglblu guien haya re-
cibiao el‘numbro més pequado de votos en le primera vuclta. Asi
s¢ seguira hosta elegir por lo menos custro. El culnto, si no re

Sultese zun nombredo, lo serd por mayoria absoluta de los votos

que no hayan todaviz ul°g1do un Director. No se edmitid la pro-

pdfat ggipela de ele a 15 &l numcre de Directores, distri -
buidos asi: 5 para laa mayOLHH cuotas; 3 para los paises de la
zona econdmica del Imperio Briténico: 3 para los de la Zona eco-
nomica de las repliblicas americanas; 1 para los paises del Medio
Oriente y 3 psra todos los demébs. :

(d) Derecho de ciertos paises al nombramiento de Di-
' raectores. (art. XII, secciod 3, ¢)

4 partir-de le segunds slsccidn regular de Diresc-

tores, los dos participes cuyas smon3das s&n el

Fondo hayan sufrideo lc mayor baja en relacidn con
su cuotu, tendrén dsrecho = elegir un Dirsctor més, bien entendi
do si uno o ambos peises no tisnen ya un Dirsctor.

(e) Caaz Dirzetor poéréd nombraer.un suplente.

D, Computacidn de votos.

Cada Dirsctor tenéré los votos que corrsspondan al psr
ticipe que.le nombrd o al grupo de participes que 1le
2ligizron.

BE. Gsrente, Precsidente del Cons

CLl

ds Direecidn.

Los Tircctores nombraran un Gsrente qus no podréd ser ni
Consejero ni Dircctor. Presidiré el Consejo de Direec-
cion sin voto, excspto en ecascs de empate, que dirimira
con el suyo.

»

Culdardé de la marcha corrients del Fondo, nombramiento y se-
paracidn de pirsonal, cte., bE
cidn, aebiéncossz procurar 2l més &lto nivel posible ds compsten-
cia sobre uns base gsografice tan amplis como les circunstancius
permiten.

F. Cerdcter internscionsl &el personsl.

Bl gerente y emvleceaedos dsberén obediencls al Fondo y &
nadie¢, més, Pera qus Se comprenda el verdadsro sentido

jo las Srdencs del Consejo de Dirce

’



razcordarcinos la avaunua par

te a
nismo articu 5 Scead 4, g3 "Todos 1os rthLJa del Fon-
G0 rsspst 1 int=srnacionsal. de su misidén y sSe sbsisn
gran ue speur influcnecia sobpe los funciona-

Eios n fancionses,

4, emoris y distribueidn ds bsneficios.

#. Publicacliones del Fondo. Intersss subrayer algin datalle.

() Memories ‘pericdiees.

Por o moios cafa trimsstre se n resu-
men de opsraciones y les sxist oy de
i monzdas dz los participes. Cau iiesra
uns Memoria con los estzdos de cuent.s dsbides lzdos.

(b) Otros infcrmss

Adems 4e los previstos en diversa
convenio, sobrs cusationss coners

2 &

U

! das con 1&g mb;_cionss, i
sor meyoris de 2/% 1z publisecidn de Notb

¢ipe sobrs su situseidn ;cen.“" y nﬂnatarla ¥

81
un; ticndan 2 Droluclr at ss

zrnocional de un _ps
\FJ.‘.A_\;:lt‘: . b,oﬂ;l..' = ! LAk
< muchos extremos dsl tax 1.co
fingles del art« all, 3ec..8 El* B
cus se r;fi¢r a cfmkl 5 &n 25t
ganizacidn eco uomqu de los participes”,

No s 3clig :torio Ggistribuir los bensficios obtenidos

por el Fondo. El Consejo de Gobierno uesciaira cada afio

si procsac o no. Si se eseusrda una Gistribueidn, ésta
aebersd ¢mpazar por un 2j no gcumnt l tivo sobre ¢l importe en gus
21 promsdioc de existencias we 12 ‘monsdea e un iJLtiCin haya si-
do inforior sl 78% Ge su cuota. Fop ¢llo s& remunsraeré a los
puiscs cuyes monedess hayan sido efectivamente aplicadas & satis-
facer leos necesidades Gs otros participss.

5. Locales de oficina y depdsito,

Ae Ofdc lIl.a'.: .

1}

ré en los Estsdos Unidos, pais de
o quedd zanjade la difersncia sur-
& prop'es e del Dl”n {eynes, Qque
1 sz el peis de mixima intensidad

‘Te Central se inst:
mayor cueta, Cca
gids con motivo 4s

pecaliizsba lg Direeecidn. esntrs

o

de comercio sxterior. Z1 Fonoo poaré est:gl»car aucurSﬁlcb, agen
ciis sn sl territoric s otros prrticipes. )

B. Depdsito de los habsres dsl Bsnco.

(o) ifenedss ae los purticipes.

positidas en los:Beneos Centreles respec-
rgeanismes squivalentes.




(v) Oro y otros hsbsrss..

Los Guposi nombraGos por los paisss con
l-s cinco 58 tes Y ipo pdrén ser tumbién dosig

- . ncGos por &l Goy £l prin c1p13,.001 de. les cxis-
tenciss el Fondo ssteord depositaio 6n el pais dbnie estd la ofiedl
ﬂ: cuntral (Estzdos Unidos r 1o menos 40%, ¢n los lugarés de-

signudos por los otros cuitro psises dc msyorss cuotos. Se evita-
) LI@& gi.-stos 1ndtilecs cnsports. Los participes que hs
signado un Gepositéric respopteran ante el Fondo ¢Ge toda —

i 2] Srm

falta del depositario.

By Entreda ea vigor del cosyenio y-principio de aperscionss.
A Entradc sn vigor. 3
. 0
Sin tods feche posterisr a 1 meyo 1940, cuando prrbici-
res reprsscntando 65% de les cuotss ¢el anexo A ssi. 13
decl-ren y deposisan C;;C'.EQLWGGblcrﬂG de Yos-Estatos
Uniuos 1z oportuns certificaneidn de”@ue’el seusrdd fué aioptedu
con los requisitos exigidos por l=s leyes ésl pais y ds ' gue an
&ldo tomauas lss medides n;ccaﬂrias para ¢l cumplimiento. de t“u-:

inherentss al convenio. Con sl certificado acom-
y Ge Ll de lr cucta, @n oro, pars pagar grstos ds

figuren en el hAnexo A podrsn firmer hests 31
terde serdén admitidos los peisss respseto de
¢ ‘edoptado ‘un acusrdo © cial (:rt. II, ssc.

Bi Pucsts. en mﬁrcha.

a lutgr anuuldtumunt~ despueés. Bl pals con la

'endr
mayor cuota (®stados Unidos) conyocaré la primera reu-

nion del Panbcgo de Gobierno, cuyos miembros hubraq de
heber designado los participes. En ¢ste reunidn se proceds sré, Se-
gih se dijo ya, al mombramisnto de Dirsctorss interinos.

7..bnmiendas e ints rprrtt31anu5. : ; : '.

Dadaa la CO1D11“dClOn de quchaw de lss cléusulas del conveénio

y la incertidumbre de /les circunstancias en medio  de las

cuales habré cée iniciarss su u“llCnCl“ﬂ,.ch obligecéo ineluir
sn el convenio no solo preceptos relstivos & su interpretacion si-
no también e su sventusl modificacidn.

A. BEnmizndas 21 convenio (3rt1cul“ AVII).

~ .

.

[}

(2) Trimite.

LEE vrﬁputh 5 serén comunicscses al Presidente del

Conse jo de Gobisrnc., Si =l Consejo lcs eprushs, se

comunicersi & los p@rtLCl\ub por‘certa o telegrana,
a4adose per sprobadcs en cusnty 15 hEysn votado tres guintos ds

los participes conun minimo ds 4/% de I&s ‘custzs,

(b) Entreda en vigor:

4 los bres meses, si no se acusrds otra cosa.




(c) Exespeionscs,. .

Se requisrird 1l unanimidai de l s perticipes purs

modificar les preeceptos rel:itivo ﬁl derecho ds un

perticipe = retir rse del FJnA;, GoOponErss. &  un
cumbio'us su cuota'y s le prohibicidn de alterar lo cucta de un
participe si €l no 1ls ha solicitsdo.,

B. Intarpretccién del convenio (articulc AVIII).
Fﬂrr qun*u en primers instsncia ¢l Consejo de Direc -
cidn y en augunua instuncis al Consejn de Gobierno.
Cuandy surjun discrepancisas cntre el Fondo y un p& bl
cipe que heys decididc retirarse o dursnte la liquidacidn del. Fop.
a», serén alrimife$ msdicnte nrbitraje, corréspondiendo al Presi-
dente de la Corte Suprsma de Justicis Inturn<clonnl ¢l nombramien
to Jel tércerc en discordis,

8, Suspensidn y liquidacidn del Fondin. .
L. Suspensidn. ; 2
() Prscoptos cuye aplicacidn puede ser suspsndida.

5l Consajo de Dirseciodn pusde declair la suspensisn

& 1us pregeptos, relativos e: prohibieidn as opere-

cilnes &, tipus distintos de le parldac; opligacic-
nes, & los pirticipes relitivas ol mentenimlento de lé estabilidel;
liinitecidn ie les sperseicnes al suministr. & un perticipe de strs
monedas; cinuleivnes generalss pore el uso Us los recursas del Fan
us; recompre pur un prrifecipe uc su moneds poseids por el Fundoj
cumisidn uniforme o pagrr por los perticipss que adguieran Gzl Fon
2. monsds Ge <try purbicipe y firms ds pugyj dispirsiclones especia
“les sobre fre Qbfargnci:s L& capltales;, estatutos, inmunidad y pri-
vilegios del Fondo,

(b). Procedimiento.

Parz un pl:zo no mayor de 120 dias le suspensidn

deberd ser acordada por voto unanime del Consejo

de Direccién, déndose inmedinte cuente al Consejo
de Gobierno. .Este podr! acordar, por moyoria de custro quintos,
gue 1= susp~n310n continle por un nusvo periodo de 240 dias, Pa=
ra suspensiones m’s lorgas se requerird uns enmienda del econvenio
tramitada segln =cabamos de rasefiar,

B. Liquidacidn dsl Hordo. -
(#) Decleracidn previa. .
Corrssponds ul Consejo de Goblerno, pero &a caso
de emergencia le pusde acordar el Consejo de Di-
reccidd. ;

(b) ”rﬁmita.,

51 Consejo . de Dire 001on, una vez deeidaida la Ii-

guidazeidn, .comunicurd el scuerdo al Ccmsejo de

Gobisrno, pero suspenderd sntrstento las opereo-
ciones. .acordadu en firme por el Consejo de Gobierno, cesard to
da operzcidn sulvo l:us necesirius psra cobrar eréditos, liquidar
huberes y satisfrcer obligrclones.




(e¢) Derechos y Geberes e los portieipes:

En cucndo se Geclare ls ligquidecidn, los pnrtici-

pes rccobrﬂrﬁn gu libsrtad de aceidn con ;xcupcién

Ge lts obligacionsgs relucionsass con la propia 1i-
quic¢acidn, sunque un p rticipz se h: ya retiraco menos de seis me-
888 antes del zscuerdo de llguldﬂclan.

(d) Administraocidn de 1le liquidacidn (Anexo E).

(1) TGQDS ios compromisos dsl Fondo tendrén prio-
ridaw sobrs las cuotgs.

(2) Par:s stonier a estos compromisos ¢l Fondo apli
cer# primero su hrber en lu moneds en que
dichos conpromisos ssan pagaderos; lubgo. el

otras monudgs, guardando .en lo p051b1e relacidn con
los participss.

oro, y'lu;go

lus cuotes G

(0~

(3) Bl oro restante se distribuiré entre los parti
clpes cuyas monedas figuren en ¢l Fondo por
menos de su cuota y en proporeidn a las su-

mas por las que las cuotas respectivas superen los respectivos
haberes del Fondo.

(4) Cada perticipe recibirsd lc mitad de su propia
moneda quz esté en poder del Fondeo, psro
nunca mfs de 50% de su cuoté.

(5) Los saldos en cenda moncda serén rcpertidos en-

tre los participes c¢n proporcidn e las canti

dades qus serediten del Fondo despues de
practiceds la distribucidn regul-da sn los apartados (3) y (4,

(e) Proocedimiento pera ¢l reajuste de monedas y recom-
pra de los snldos:

(1) Los prrticipss estdn obligados a redimir su mo
ﬁudr en poder de otros ps rticipes como conse
enciz de la liquidacidn éentro dé un plazo
de tres meses.

(2) 8i no 1o hacen, el Fondo podré aplicar en pri-
mer término lis monsdas de otros pE rthlpLS
gque hubieren correspondido &l perticipe mo-
ToS0.

(3) Cumplido lo anterior, el Fondo aplicard sn to-
do lo posible l:s monedas de los participes
u compsnsar suldos positivos y negatives y,
solo luego, ~bonari & cads perticipe las monsdass gue eonserve por
su cuenta.

(4) Los purticipes se pondrédn de scuerdo para re-
comprar: los saldos Ge sus monedas en poder

s los demfs, A4 falta de =zcusrdo, se concedg

ré un plazo de cinco &los &l participe qus tenge pendientes ds
rocompra szldos de su moneds en poLer de obros, de mensrg que en
un semestre nunea tenge que recomprar m's de 10% del salldo.

(f) Garantics fincles @ fryor dsl Fondlo.

Este pusde encontrurse, al término de la ligquida-

cibdn, con seldos invenaibles de cisrtes monedas,

Pars cubrir en lo posible al Fondo contrz toda
péréida, el Ancxo B sstablace:

=



pars la com

I 5. por no
al tipo de periint vi

40s ue -roferencia

cordarse 1= liquiducidn,

stentes: estabs
segcptos relati-

epriens. 5i &l
= :

leumen. Bn el &

21l conveneini
S| da l. i
co- g s




ZL FONDO LONETARIO INTZRNACIQNAL -- JUICIO GRITICO

1. Observacidn previe. |

ae Trigeendencis ds los dsbates.

Los convenios us Brstton Woois han sido aprobsios aa
referentum., Los Gobisrnos y, en mucho 5 casos, los Par-
lementos tendrén que tomsr ung Gseisidn y, por la notu

l
{
!
ralsza Gs 1los scuerios 2uopt: L0858, tendrén que ser uns leeisidn
cotegorica, afirmitive o nsgativs, sin condiciones ni modifie:
cisna§. De otra msnsra, h:briz gus rounir uns nueve eonferencis
¥ . seria sl cuento de nunca acaber. La nv-r4t1f10~01un Ge 1oz :
acueriscs Jdursnte sl priximo invierns pcr muchss paises equivzle :
a su abanisno dsfinitivo, ;
Los dsbates sobre Bretton Wools, natursl sscusla ds los ini s
elga0s en abril 1943 = que sntes hemos aluiido, .ebordn former
niclsos de :H1n¢un bastante potsntes psra ssculir ls iniifersn-
ela en que estdn & punte Ce ecasr todos los paises, eddia uno de '
¢llos por rczones distintas. !

B. Criticz técnies y critica politica.

Bl csfuerzs de sintesis andlitica (pgrq'nDSu la sXpre-
sizZn) gue sigue 2 continuacidn procurara Hlatlngulr en
tre locs aspectes, técnico ¥ po lltlc e la critica.Bn
uuch S ¢2s80S la cistineidn es imposible. Muchs s 1¢Dugnacl\nbs da
intencidn svidentemente pylitica van unvuult. en un ropaje téc-
nico. Y ellc n. es ts extredar porque lo posible trascendencia
D'litic; de los srios de Bretton iscds es encrme, y amigos y
crsariss ape lgh g tades los recurses disléeticos pora refor-
Zzar su posieidn,

, . . C. EL punto ce vista oficial de los autores.

sntes Ge resumir los debates, constantemente renovudos
por suceslves seriss de impugnecores, juzgamos ademés

intispenseble recordar, aunque ssa brevemente, sl pun-
' to de vista e los autorss porgue sus intenciones deben sor teni
dcs en cuents al juzgar sl texbto de los convenios de Bretton
| 'i.OP‘L‘;S-
(a) E1 presidente Roosvelt.
En el dMensajs enviedo a la Confcrenecic poras ser
| leido en su sesibn de apertura, &l 1° de Julio lg
144, dijo & los delogsros: '0Os rsunis por prime-
stas reletivas a un progr:mq
peecisnte <= futurs coopsrseidn aconétlc ¥ progreso pacifico.”

“afseta a ung fcau, pero muy vitsl." "El comercio o8 la sangre
Que vivifica unc sSociedzd libre. Hemos (e procurer qus las arte-

‘ e VEZ DwIE convs rsar sobre propus
i
rigs por conis circuls no szuan obstruidas otra vez por barrsras

i v &rtlflCl&luS ersgdas por absurcdas rivalidades scondmicas." "Solo
una seonomia munsial dinémica y saludablzmente expensiva pusde
ﬁ clevar el nivel le vidae ds los pusblos a una altura gue nos per-

h . - mita una plena realizascidn de nuestrss ssperanzas para sl porve
, LI T
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(b) E1 Sserstario asl Tzsoro, r, Morgenthau.

Naturalmente, fud algo més préciso. Comparemos sus
pelabras.en la sesidn -ie inauguracidn y sn la Gs
clausura. 5 .

(1) 1 1° de Julio:

“"La orden a
materias ncnctarias y & nroblemas o6 inver -
» siones, Perc hay que consiicrarla como perte
«€ un programa mas aﬁplic 8 accion concertada snbtre los ﬁuubl"“
para intensificar la hr: uuc15
ro que la Conferencis concentrs su atencidn en dos principios: la
prosperidad no ticne lelbww fijos; no es una substaneia finita
que ss reduce al dividirla y, como consecuUJnl de ello, la pros-
peridad es indivisible y la miseris ss tambien contagiosg." "To-
(05 heémos contemplado la tragedia du uecstros tismpos. EY 'desor-
aen monstario sc propsgd de pais = 1q, destruyendo la bese del
comcreio internacionel, ég las invs *si@nus internscionzles e in-
cluso ¢< 12 eonficnza internacional. "Controles y restriceiones
fusron impusstos sin pensar en sus consccusnciss sobre otros pai-
sgs," " "Sen problemas multilatsralss qu» solo pustun resolverse
merecd & una-‘cooperacidn multilatoral. 'De s J%6 ¢l Gokisrno
amcricano ‘tratd ds faciliter el mantenimiento de cambios ordena-
cos entrando sn sl ecuerdo tripartito.!' "Dasde 1541 nuestros téc-
nicos estudiaron propucstas frdct cas," "La Dh@l;fﬁClon con junta
ds los téenicos rcovela und £8 com@n en la posibilidad de¢ svitar
la disrupeidn de los cambios y el colapuo 46 -1los zistemas monsta-
rios asi como G2 crear una aOllL— basa cimiento equili
brado del comereio mundial.™ "Psro, estabilizacidn
onstaria no satisfacen las ncees omias destrui-
des por la guerra. Proponemos ercear un organismo peérmansnte para
fomentar la sstabilidad ds los cambios."

d +
C

(2) E1 2% de Julio:

”vldlmﬁa aborar métodos destinados a

1estr o g conoald e precedie-

ron Suta £y a5 mone
e

rra: desvalorizacidn de la

das como instrumento de compttencia comercial y destrucdion de los
obstdculos al comercio. Lo hemos conseguido.' "Cuales son 1as con
alciones essncialss p&ra gue vuslva a florscer sl comercio inter-
‘nacional? En primsr término, un nivel ds cambics razonablemente
&stable al qua buzdon adhsrirse todas lus nociones Sin sscerificar
la JLCuourlu libertad de accidn pare hacer frents & sus problemas
econbmicos interiores. En 53gundo termin guxilio fineneisro a

—1\

largo pl piers los paises devastodos y para aqusllos cuyo poten

cisl aconémico nc ha sido todaviz plsnemente dessrrollzdo."
(2) Comentsrio.

Las palabras de IIr, Morgenthau, espscialmen-
te en la sesidn de clausura son bazstante ore

cisas para servir de base a una intensa dis-

cusidén. A continuacién damos un sucinto resumen de los principa-
les ergumentos en contra y & favor. El resumén no puede Ser com-
plsto, pues se ha escrito y heablado muy ovrofusamente; por otra
parte, no.se pusden svitar slgunas repeticioncs de argumentos an-
tes consignados al referir los antecedentes:de la Conferencia.

La presente Nota ha sido preparada % redactada sn los Bsta-
dos Unidos, donde sg celebro la Co ni srencia. Ns naturasl’ que, en
primer término, se haya aprovechado documentacidn norteamericana,
Bllo tiene més vente jas que inconvs nlunbua. Los Estados Unidos, a
través de su Parlamento, son los que han de d=cidir si el ansayo

ael dis ss refieors-conérstamente:a;

n, €1 trabajo y el comercio". "Espe
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plansgdo en Bretton Woods ‘@sbe 'o no ser lls vado a lg pIPCthd.
Eilos son los quechan de. Sopesar las ventajas ¢ ineconvénientes
d¢ los sacrificios que el plan lu" impone. ' 3

.

Sintesis dg las prlnclpdles 1mpusnhclonas de oaractbr tecuioo 'y -
4G, 1l8s raacciones defensivas. :

.A.‘El nlan del Fondo Monsterio Interndcional ‘s inneecssaria
mente cowpllcaao.

(a) Las astabilizaciones monastarias deben ser estudia-
das uns a una.

Argumento muy fuerte, epoyedo on las ms jores expe

risncias ds 1919 a 1939. No hay dos problemas

iguales y la negociecidn individual es la Gnice
que permite condicionzr ol suxilio financisro a una politica gue
garantice su aficacia,-ﬁu,hqs, ls resistencis de los paiSus a to-
& interveneidén en su politica econdmica y financiera interior
(confirmeda por conctantss declaracionss del Gobisrne inglés ¥
reiterads sn Bretton wWoods,. entre otros por el dslegado mexicano,
Licencizsdo Espinossa. ds los “onteros) justifica el recelo de guie-
nes hayan de sporter monsdess ssnes al Fondo. Un organismo colec-
tivo no ts naru fusrza moral ﬂlgunr pare imponer la seriedad poli-
tice y sconbmica,. base lnica, en ds f;nltlv#, del éxtio de Bretton
Wwoods y de tods Torma de colabora01on internacional.:

La Foreign Polioy ‘Association (1 septiembre 1944) subraya la
importancia del Tacktor psicolbégico. Antes de entrar en los deta-
lles diee Gue el uuscoraéonamlbnto y la apatia se adusfdarian del

espiritu de todos los paises si cayesen en el olvido los conve-
nios ad referendum de Bretton wWoods. La colaboracidn internacio-
nal esté snrerisis, la tendencia gensral es 'a buscar la felicidad
en el sislamiento y a t@mer la colaboracidon. Para que los pueblos
sg decidan & colaborar es preciso que reviva la esperanza y. cual-
guisr desilusidn podris ser fatal. En les propias ideas sbunda sl
Profssor Irving Fishe T, tan ‘populsr hzce veinte afios con sus teo-
rias sobre &1 ddélar eléstico, cspaz de asegurar la sstobilidad ‘de
los precios.y de 1o oupacidad sdquisitiva. Su carta, 11 sgosto de
1944, al Commsrcial snd Finaneoisl Chronicle aconseja a'los Esta-
dos Unlaos la acaptac1on de las propuestas, asungue sean defectun-
sas y aunque se pudibse demostrar Gue la carga para los Estados
Unidos es dsmasiedo pesada. "Més vale, aﬁaae, un sxceso de carga,
que la susencia de todo convenio."

(b) Basta volver pura y simplemente al pat;én oro.

T ol “n ‘derredor de sta cuestidn tan antigua y tan de-
batida, gira una parte importante de las discusio-
nes; debemos por ello recoraar paquumatlcamentu

los nrlnclpalus ar?umyntosv

(1) nrgupentOb en hro. . :

(1) No es clerto que falts -orog. La produc-~
¢idn es suflolanta. Despues de mante-

. - nerse cxcepcionslmente por uobago de
una ciﬂr&_unual de {4400.,000.000 oro de 1918 = 19229, hg racobrado:
su- impetu d¢ creecimisnto, po“ ugumplo. 1830, 432 mlllonbb de. do-
lares oroy 1833, 588 193856,::625; 1938, 7680. Y no existe -amenaze
alguns de guu la producclon se detcnga, si clrcunstanCLas exterio
res no lo imponen. -Las reformss monuturias de 1919 a lGBQ han fa-
cilithdo: su uso .en ;condiciones mucho més ccondmicas, retirando el
oro de la circulascidén (la Sociedad de las Naciones calcula que
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; $2.000,000.000 Brs fLu.ron rs tirn-
ando 5l ”Pfl”l,xchanyﬁ stund Brg!tor ye

5010 emtre: Lol4 y 1904,

dos dg la ecirculacidn),

reducisndo los tipos do porcentajs de 1as reus rvas ord. Le propia

Soeiodad }u las Naciones, campartndg la gituacidn de 1929 y 1936,
Tooume asl los progresos obtesnidos: 51 ore un poder de los Bancos
Centrezles das 41 paises (sin conter Alemesnia ItuliHJ past. . dg. s
9.878.000.000 do déleres 1

reserves lsgslos descendid de 7. OO 000,000 018,000 0007 - de
manerq qus ¢l excsdonts Hn rele clon .con. 1a lelu ngcesaria pars
gurantizar la eirculdeidén subid de 2. ¢7u;000 000 =2 7.109.,000.000
uu_-lad orov. Ulteriores rec form:s del sistems moneturio del petrdn
oro podriun, g pesar de su male ulatrLDUGLUH geoual, ‘orgenizarlo
sobre 12 beose de menos oro.

Duz ant" lj guerra la produccdidn ha disminuido apenas 10% sin
computaer el enigma ruso. EL argumsnto. de le escasez de oro puede,
por ghora, ser descartado. g ;

(ii) ¥No ‘es tan dclutd, cOono se leu, la con
51301op de oro y medios: bqulval,nt‘"

L)

—

car
de pago en 1cd Zstados Unidos. La Na-

tional City Bank.en su revista mensual de Ylio 1944 prasenta. un
caleulo acsrca de la uQO;tQHCld ‘v odel 1qurt, aumsento de lag wxis

tancins oro, 9tc., fuers de los Istados Unldos. &L oro y créﬁitog
211 8 -iut;nth en &l mundo fusra ds. lu Eat

- . & el 1949 de #5.000.000.000. o flines lgii
sl oro fisico Tusrsz de los Zstados Unldou ASLTE 46 thOOu OOOJUU
Yy les disponibilidades b.nesrias gn los utauud Unidos pagaderas

cll oro a favor do sxtrenjoros p'burun de $7.000;,000.000 O 8€&a en
total ,&2,000.000.000. (Loa criaitos de tarcsros.on 1. brus’ éster-

linas .Lc*nLArgn el contravalor de ,12.000.000,000 . ssgin Lord
I La Nationel City nx ecaleuls dsspues 18 dist? lbuclu1¢w

]
;ditos cn d6lares. fuera de los Estudos Unidos, ll:genda. a

&, 52 han beneficiado de 'los aumentos: de unz:'perte., 1o
lating alcanzord pronto los +4.000.000.,000; Europs pas
6.000.000.000, sisndo de noter 1los sumsntos de Por rtugal y
Suecia en menor grado y Bélegica & pesar des .8u espe clalluLd
eién. Los palsss dul -Cercsno y Medio Orients y tambien la

hfrica  del Worte, ste., s8 han bensficiado de los cuantiosos gus-
tos de las tlupuq aliades, .mnvCLJlm,ntv americsngs; estas sumss

no estan bloouJdas en Lonadmss, . Sy o

Lz cﬁnclu510n del lnrgo qstudic estedistico s que 2l nlmsro
de paises "pobrss' ¢s muy limitado ¥ que no va le lz pena de oca-
sionsr al mundo una cwmpllclclun tan grande como la del Fondo mo-
neterio internscional para yud AT O 4lﬂupuo paises PobreSes.ees ¥
pora. reselver el problenma 1pcluu que, por su cuantia ¥y mil otrss
razonss, regulsre "*lucién_ .parie. Apartsda esta eomplicacidén--
t&rminﬂ—— las wventpjas del sputrdn oro s6n indl Cutlblua-

“

ALl hoblar de paisus po ba‘a, quisisrsmos mencionar por  su
interés sintomitico, un 2rtfeculo de '.riua I, Hickernsll, de la
Division of Industrizl Bconomyy Bure of “Forelgn. and DOM'cth
Commerce, WLashington., Su gran sextensidén no permité un sxztrac
tallado. Pero'ss curibse 1z o ,nuluﬂl)n & gus lloga despues da
mentsr 12 erisis dg oro an Am.rlc (1932) : "Hemos de prsparer uns
clbernativa gue permits al ps 18 capsir-lis crisis cushdol las re
SETVLS ard sean .lﬂuﬂ¢lﬂluntuo pare permitin ol funbl,n' mieg 25475 .
ininterrampidoc del pstrén (oro, neo ésxeeptuands ello-nt &L blo-

ques temporal ¢zl oro Al fludtuucisnes: tbAnJr“l 5. GElicAnbio axat

tranjero del adler que permitean. montener cstables 1as Scupaciongs
ds les ciudadanss aientrosique e dicgnostice le-'erisis, en lugar

ds limitsrse 4°hucer le 2utipsis del cud:vor ilele n;ulc_"; Subr NEIE
meg' que 8l autor de sste pr:nﬁstic. Gseribs-bajs su respons blli—
dad paro s funeisniris zpsricinc.

ofo a 13.127.000. ooo o Tapor oo d Tas™

lusidn de’gue son muchos los pafsss que , en mayor :_1ufur“
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1ling del patrdén oroy. predics
R : s

gsq. 8l
W : iy © senellls
yoefloaz pare velver & la noraslidad, Haric“Q'

-

i b £
el lueda constinte con cl Tescru Ge su pefs, no s8 cunsa de sos-
sner este puntov Qe vista, ilr, Winthrop W. 4ldrieh dc l Chase
enk y voarlos de sus colzberadsres, le Netional City 7“nk, 1a
Guaranty Trust Compsny, étc., ns GLS‘H ¢z insistir en ¢gsta tesis.
Su fusrza--I, segln como se mire, su asbilica --uatﬂibo en  gue -
el debate no se plantea pura y exclugl ramente en relacidn con
Bratton Woods; esté planteado desde hsce-afios en relacidn con la

b ot

politica eo:ﬁémica y financiera del Gebiernc americano que la ban

ca tacha de expansionista s inflacionista.

(iv) o puede decirse que hsya fracasado el
patrdén oro; lo que fracasd fue una po
litica de¢ créditeos, intsresadamente

opti 1lSt_, por pirte de Gobizsrnes nis o mehos demegleicos. Bets

efirmaeion, asi formulsasz, constituys el punto de conteeto entrs
1g urgumunthc1,ﬂ Iuvnrgbl ¥ la vontraria sl: petrdn.oro. Cuanto
més rezdn téngsn~-y probeblsments 1. tishen--quisnes, ¢omo 1l
Guaranty Trust Compsany, insistsn en este srgumsnto, mésg clara s
la demostracidn de que sl patrén oro no es tampoco un remsdio ab
solubc contra €1 desordsn scondmico, &8 deeir, qus los Gobisrnos
pucden cometber tales faltas que gueden anuladas muchas ds les
untoJca dzl patrdén oro. Es--como todo plan de reforme monctarie
acicnal o de calaboraci&n monstaria internscional--un factor sao
trc muchos, y no debs jamés clvidarss la V'rddd fundamzntal de
gue "una mala politica munvtarld bssta por si spola para destro-
zar la cconomia de un pais, mientres que una busnas politica mong
taria no besta per si sola pura racomnonerla.”
(v) Normes préctices para la aplicacidn del
patPen i STo.

Los partidarios acérrimos del patrdn

oro habién peceds muchi's cus_da va-

guud+u en uug propuestas r»l vivas e
los problemas de orden prictico, El Pro fesor Kemmersr camblu de
tfctice en sus declaraciones du 26 ahriL 1944 ante el Comitd de
Negoeios Extronjeros de ls Cémars. De 1los once puntos de su pro-
grems, subreyemos aquil los siguicntss: "Es un error pensar . que
el aro sc mucve ssle para liguidsr seldus; el sre so muave, eng

realidsd buscends €l mejor mercado." "Le.estabilizacidn ds Jurs

-deber ser preccdida por una estabilizacidn de facto que Pa;db
quizéds durar bastante tlumpo.“ En este rusoucto el autor guisis-
ra aludir a uno de los estudics monogréficos mas interesantes so
bre ssta mdtorla, a saber el dictemen de la Comisidn: nombrada por
gl Ministerio de Hasciesnda cspafiol. (9 snero 1989) para el estudio
de la implantacidn del patrén oro. Notemos sobretodo le afirme-
cidn (p.79 ) de gue “pars une inbtervencidn permanente, los pres-
tamos del exbranjero pesan demasiade sobre le qceidn intsrvento-
T8, Egts dsbe hocerss con roeursss propics." Los clisntes  dsl
Fondo intentarin su ustabilizeeidn de facte econ les Druat 2005
que el Tondo les haga.

(2) Argumcntus en contra.

(

Bl Fondn Moneturic Internscionzl dard

o
—

al mundo 105 “ntu*“s-ae un petrdn oro eldstico. Muchos de los
defensores de 1os scusrdss dé Bretton Woods dicen que éstos no

88 pvrtJu del phtryn AT0, pero &: un patrin oro muy eléstico.
Padrd discutirse zscerca do la com stibilidad del edjstiva y del
substentivo; en reslidad dg.var&ad, tel competibilided no sxists,
Lord Keynes, opursdo £ preguntrg pHr sus compsfiercs de eonfaren-
-oia , por le prensa, stc., dijo?! M™Le opinidn inglesa estd Tuerts

S ——et e e
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dos los scusrdos de la
ieren la relacidn con
f s#ndo en cuando =

mente en oposicidn econtra el patrdn oro »
Contersncia son algo muy distinto, pues man
el oro, pero con la posibilidad de adapbar
las circunstancias variables." ¥ termind:

Bspecialmente intercsante y si
patrén oro eldstico formulada por o
del Africéa:del Sur. Sus palabras, pr
co comentadas en la prensa, requisr

-
+
Sament

n seria meditacién. MAL que-

brarse en 1921 el patrén oro nos cos3td cineo afos sncontfar la nue
Vi posiclidn del oro en los sistemas monetariog, porque no disponia
mos de-un instrumento como el ahore cresdo.? "En el periodo histo-
rico anterior, la flexibilidad de la estructurs gcondmice era muy

s divulgadas pero po-

-~

granae y era posibls s juster los precios hacie abajo pare mantener
la rigidez de la medida de valor. kLaora, no. io podenos contar con
la posibilidad de grondes desplazamientos de pocbiacidn; sabemos
gque la rigides del nivel de salarios es mucho mayor y..gque la in-
crustacidn de ingontes sumss de cspital fijo en las industrias di-
ficulta la'reduccidn de los costos para scomodsrlos & una medida
inflexible de valor.” "ilo podcmos trabajar con un 'sistema econdmi-
co osificado.” ' P

For el camino de la “adapbacidn' del petrdn oroe a . circunstan-
clas yariables ss ha gusrido aefenfter el.Fondo monctario intsrna-
cional y se hz llegado.a afirmar que su funcionamiento llevard a
ls generalizucidn del patrén oro, del ' mismo modo gue los Estados
Unidos:y le Unidén latina hubieron de renuncisr a todo coguet=eo bi-
metalista ante 1. sctitud intronsigends de Inglatdrrs, slemsnia,
ete., despues de 18%3 on favor dsl patrdn orc. : ¢

icngl libe-
del petroén

(ii) El Fondo monetsrio
“rerd al mundo de

orc. La cumpufia de los economisias zme
ricsnos de izguisrde contre todo factor de rigidez en el sistema
monstario ha crreciado con motivo de 1= (ltims confersncic interns
cionel., Lz Netion habla Ge la "eruz' del Bro. g el mundo, y sobre
todo las clases trabajadoras, ne pueden ya llsvar por mas tiempo a

cuszstas.

El conoecido periodista americazo I. F. Stone desarrolla hébil
mente su punto.ds vista, evidentements exagsrado, en los Siguisn-
tes términos, extractados dessus crénicas al diario neoyorquino P.
uis dosds Bretton woods: "E1 patrdn oro ticne la ventaja de mante-
ner ls confianza en ¢l papesl monsda vy la de propereienar un medio
universal para saldar cusntas. Pero que significz"sslder”? Signi-
Tica quse ¢l bais que no puede exportar tanto como-importa ha de
envier oro; ©s decir, que ha de Gessncadensr un fatal proceso de
bojs de preeios, de dzflscidm, de reduccidn de selarios, hasta que
nueves entredas és cepitales, otraidos por el mergen de besneficios
resteblezesn 1c normalided. Lo Gnico gque el Gobierno siene que ha-
€er es-esperar, o, £.lo sune; ametraller algGn grupo de obreros im
pacientes", "Progrems totalmente distinto es €l del New Desl en
amnérics y de Lord Keynes on Inglsaterra, El Gobierno,se sustituys a
le smpress privadz que se retirs; parc elle na de grstar mis de lo
que rsocaude en impusstos,-he de desecuilibrear el prasupussto;ha de
aument ir los prscios y sostsner los salerics. Todo ello es imposi-
bls con cl patrén' oro internacional, porgus se provoecaria la huids
de le moncaz del pais que reslizass estos cxperimsntos, Lo que los
Estcdos Unidas y otros paises estén decididos o instaursr €5 un
Sisteme monctario internacionzl busbants flexible para protsger al
grgpiq peis contra depresioncs mundiales y restableccr la prosperi
dad sin tensr qus ahoger al adversarip,’ Seria intﬁrucent:#npcro =3
traspasariallos limites dg la pressente Wotz--gotajar la teoria de
la prosperidad -indivisible do 3ir.dongenshen oon 18 visida de. sus
psrt%darlos_da cxtreme izguierds . unueao el problema, co-
mo ejemplo de la inSima ccnexidn, qi ior,; confusidn entre
las cucstiones monescerias Yy las de feaeral,

LS




(1ii) Le posicidn soviitice.

Es d¢ gran importancias, no solo por

lullu}rtu cuota qus se ha adjudiecado

a la Unidn or. ser &sta gran 1
Lchcu,LLu:31:c;r de oro (las cifras son ‘Pe e rv?uga, puro 86 cflculgaéia
como minimo alcanzan actualmente '+200.000. OOO‘anudl s )., sino porl
la poalclon politice scondmica del pais y las relacionss 1deolé-
gicas zntre el comunismo--los escritores sovidticos aiecen "'so-
01axlsmo"-—y odlt*aoa politicos de gran prs stigio popu lrr en 1a
mayoria ds paises del mundo.

Podemos definir la posicidn -rusa como ESCupthO—rEEllata.
Escrites del Profesor .Bogolspow (L940) y otros més recientes de
economistas SOVlUblCOS Varga, Vintzer, Trachtenberg, stec., pue-
dcn rbsumlluu asi: LL ,oro se maqtendru como ms =dida de Valor,
rgcién internacional sobre la base de divorciarse del oro. Bl cd
pitalismd puede aflojar las cadenas; no pueds destronar el oro.
La dstbblllﬂda de nuszsitro cambio ubth garantizada por nuestra
economia socialista y por nuestro monopolio del comercio sxte-
rior. Zstamos interesados en el comercio internacional. Todo lo
_que contribuyaz & sstabilizar las monedas nos interssae.” El Pro-
fesor Z. E. atlas, en un ejempler del periddico Bolshevist insis
te eén que una monud' upalal apoyada en el oro ss indispensable
paises. Su eritica ds los srrores monctarios entre las dos gue-
rras podria satar sscrita por un ortodoxo capitalista, Combutﬂ
€l plan Xeynes .por su sxeesiva vasguedad.

(iv) Actitud elemsnsa.

BEs curioso -seficler sl punto de vista
del Ministro alemén dE'Egoﬂomia, 19}
Funk, pronunciadc én Ounigoberg el
7 julio 1944. Despues de afirmar que Alemania puadb seguir tran-
su paz socisl y he uct bLllZ*dO su mon:z de leo QUu 157 mondda
alemsna ers un activo nacionel (!!!) y no un medio de~eambios"
"Wunce tolersremos gue gobiernos extranjeros o banfueros dgrWall
Street fijen el velor de nusstra moneda y permitan asi’a-Chigago
ust ‘blecer el valor. du nuetro trige'" Desspuss ds esta rearirms-
cibn de la sutarquis). se comprende que el Dr. Funk 1nalstie5b en
el punto de vista 1ndlacutib1c de que ls reforma econdmica debe
preceder la rborgan14501on definitiva del sistema monestario. El
“Dr. Funk olvidd que la finalidad esencial del Fondo monetario no
es la reorganizacidén monetaria definitiva sino evitar terribles
perturbaciones en el polimaes periodo de post-guerra.

(v) Resumen.

Es muy dlficll El criterio auoptado
por el Fondo es una transaccidn v
segln han observado comentaristas im-
parclales muy a?lsaaos (aludimOD, entre otros, al Boletin fran-
cds des informeciones scondmicas y financisras, <fashington); los
esfusrzos de Lor Keynes para asmostrar en Lngldterra que Bretton
Woods habfe eliminado casi todos los slementos eseneiales del pa
tron oro ¥, irultanuamsnte, para demostrar en los Estados Uni-
dos gue Bretton Woods habia conservado casi todps los elementos
esenciales del pstron oro, han excitado la OpOblOiOn de los orto
. doxos smericanos Sin zpscigusr ls de 108 nbtbrodoxos 1ngleses.

3¢ debatird mucho todavia ccerca dsl mtron' ‘oro en ‘relacién
con los scusrdos de Brotton Woods. Txcesivamente -céndida es la




observacidén de Mr, J. Spencer Smith de la First Federal Savings
and Loan Association, New York, en el sentido que hay que fortalg
cer el patrdén oro para cvitar desvalorizacionos con finalidades
de compstoncia comercial. Y aflade: "Estas prdcticas pretendian con
trarrcstar oxcecsivos aumentos de derechos arancelarics. Hay que a-
cabar con esas précticas." Lastima grande que Mr. J. S. Smith no
86 pp;guntc que pals obstaculizd ¢n alto grado el libre comercio
con derechos muy elevados.

B, La ectuacidn del Foudo acenbuaréd la desmoralizaeidn
aoconomica del mundo. !

.Bste argumento esta Intimamente relacionado con.la cons-

truceidn tedrica dsl patrén oro. BS Gtil, sin embargo,

. comentarlo aparte. Todo el sguilibrie scondmico se apoya
en la verdad elemental de aue, tomeda la goonomis en 'su conjunto,
1a totalidad de bienes y servicigs consumidos no pusde ser supe-
rier & la de los producidos. Los dssequilibrios, mis frecuentes
ahora que en anteriores perfodos de la historia.econdémlcs, consis
ten sencillemente en que las anslas de consumo Son superiores a
las realidades de la produccion. El d@inero ss representativo “de un
derecho al consume ¥ la supervalorizacidén artificiel d& una parte
dsl dinero cres una desproporeidn gntre esos titulos ds *derecho
(dinero) ¥y los bienes disponibles. Le humenidad:se ha ido acostum
brando &, estos desequilibrios gue afectan por igual & 108. presu~
pugstos . privados como a los .piblicos, Y se ha podidg dgeir recien
tomente (Profesar Kindleberger) que muchos pafses nuevos; on alas
de nobles ansias ds mejors; reclamen un asumento de su,nivel de vi
da. superior al justificado por el sumento efectivo y ya . consolida
do de su.trabajo.y su produccidn.: :

Al empezar el TFondo a funcionar, ie seréd muy dificil negar a
los participes las qivisas que reelamen dentro de los limites fi-
jedos por el convenlo. Muchas operaciones corrientes, consiasra-
das como ‘operaciones ecisladags,’ no acusan ninguna anormalidad sco-
admicas: El Fondo no puirs rschazerlss so peneé as provocar inmedia
tamente graves conflictos interiorss. En realided, sucedera lo
que algunos comentéristas han, cbservade! muchos paises procsderén
somo 51 tuviesen derecho innato ¢ inecondicional a reciblr el méxi
mo. de moneds extranjersd que sl coavenio les seffela. llentras esta
fuente sigo menando, no &S5 d@°suponer qus ningtn pais sn situas -
¢idn apurade se decida a enbabler negoolsciones para) la obtencidn
por los procedimientos hebitusles, de ordéditos en condiclonss se=
guramente més riguroses. ik

El peligro-de desmorc)lzacién es sfsetlvo., Si el Fondo - 1o
tiene la fortuns ds contreriestarlo Gssde ol primer momento, Su
ne6idn sobre las transaéciones comerciales internascioneles podré
llegar a Ser desasbrosa. Bl Profesor Beckhart, Chsse Benk, ndviexr
te con razén gque es ipsdlite la libertad de scclidn ean qus el con-
venio deje & 1o direccidn cel Fondo para aprecier les condiciones
de ceda opsracion ds préstemo de monsda extranjers. Con rezdn esm-
plea el Dr. Beckhnrt, como tentos otros, la palsbra "préstemo" ¥
no "vanta de divisas!, como dice sl aonvenio. E1 peis que recibe
ddleres contra su propie mcnedsa, sin curso internacional (de otra
monere no scudirfa al Fondo) no cfoetle une compra; recibe un
préstamo. i) =

os tan grande la fusrza del argumentorreélativo al peligro de
desmoralizacion como onnsecuencia de los oréditos féeciles, no con
trolados, que &l proplo Lord Keynes salid &l paso, dieciendo: "tie
nen razdn los critisos americenos el afirmer-qus todos 1os‘parti—
eipes tendrén que vigiler culdadosamcnte su siguacién.mconomicg y
financiers, pues de otro medo el Fondo no podrfa funcioner". Adml
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ti6 tembien que el Fondo "podria scormecsr @ elgunos paises, lls
vindoles a creer que no estaban obligudos. a sangar sSus presupues
tos ni a seguir unc ordencda pblitice econdmica <dnterior"., Termi
né asegurando gue "el Fondo pediris estadistichs.e informvcionss
y. pondria el descublierto lg yerdadera situacidn de cada pais'.
Tetis smables palubres no han tranguilizedo a los eseépticps.

C. El plan os prematuro.

No tiene nil el walopr de un "plezo de respiroty ealifi-

cucidn que le :tribuyd el propio Lord Keynes, Es prema

ture, segln los impugnodores, en un doble sentido: de
una prrte porgus heéy problemes mfs urgsntes; de otrs parte por-
que no estd oln meduro el problema que el Fondo he de resolvsr. !
Ista ergumentacidn, muy efectista, requicre detenido andlisis.
Se refiere a la cuestidn més sspinose de todas, a saber la prio
ridad en ls urgencia de los problemas y su concatenacidn ldgica
de las medidas & sdopbar paras resolverlos. '

- "Hay. que hacer muchas otres cosas entes que establlizar las
monsdas". Contra ssta afirmecidn poco cabe alegar. Los autores
del convenio pusden, sin embarge, arglir que ellos no pignsan
tanto en la estabilizacidn como en evitar en todo 1o qua ssa po-
sible las violentas sacudidas en los cambios que, si ss gensra-
lizan despues de la pez, pusden producir trastornos incalcula=
bles, Lord Xeynes lo he dicho muy elaro: "Serd tan grande la con
fusidn inieisl ante la megnitua ' de los problemss, que hay que
dar o todos log pafses spurados un “pluvzo de respiro! pera estu-
diar serensmente la situscidn y lzs posibilidades précticns de
oncontrar . soluciones llevoaerash, *

Bl crgumento de la premsturiedsad esgrimido contra Bretton
Woods es exsgerado. 0 el convenio de Brettan ‘oods O algo pars-
cido deberf{s ser pucsto en vigor inmedistamente. La fechs més
csreang posible (1° mayo 1945) puede implicar ya un peligroso
retraso. De todos modos, los &irecctores del ‘Fondo tendrén una ;
misidén muy delicada si quieren administrar blen el "plazo de
rospiro’,.Cuando un pais esté transitoriamsntc epurado--dicen
los opbtimistas--acudiré &l Fondo en lugar de lanzarss directa-
mente a una politica de restricciones, depreciacidn de moneda,
ste. Cicrto, psro--preguntan los pesimistas-- donde =s5td la au-
toridsd del Fondo para -imponsr la necesaria politiea de pruden-
cla y correccidn del desequilibrio econdmico, causente del apu-
ro? A l¢ mds peguefia obssrvacidn, el Fondo recibird acres pro-
testas on nombre de la santidad e intagibilidaed del derccho de
soberanfa!l! Las cldusulas del convenlo sobre no intervencidn
en la politica econdmica: interior atan. les manos de los Direc-
tores para hacer el blen, @l pretender atédrsclas pare impedir-
les gue hagan el mal.

La objecidn Go prematuricdad pons al deseubiarto una de
las difieultades mayores dol problema, a seber, la rélacidn en-
tre ¢l llamedo periodo Ge transieién y una futura normalidad
que nedie puede hoy ssfinir. Gué proceds? cebe preguntarsc. Tra
zar dos planes saparaags? Limitarse al periodo 'ds transieidn?
%1 folleto de la Foreign Poliey Association (1° suptiembre 1944)
alude a los criticos del plan-Profesores J. H, dilliams y Jeocob
Vinsr--que han :insistido sobre la cuestidén. En definitiva, los
problémas del primer psriodo coi los de mayor urgencla; son ver
daderaments ineplazables y ¢s natural gue fodo convsnio regule
con esnccial cuidado las posibles iacidencias de este primer g
riodo, para el ocual--no para la futura cventual normalidad--se
ha dicho con.rpazdn que es indisbensable uno u otro arreglo. Y.
son indispensables, sobretodo, grandds eréditos.....o rcgalos a
largo plazo, segln recordaremos al tratar del Banco Internscional.
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.. Los ttaques sobre lz base de ls prematuriedad 'se reducen
fuéllmente ad. ebsurdum. En un interesants discurso pronunciado
por <l conocido zconomista Mr. J. H. Riddle (25 julio 1944) ss
sostiecne, con razén, que sl proyecto de Fondo no ss una medida
para "estabilizar". Resumen an tres las condicioncs previas a la
estabilizacidn: paz y sstabilidad politicas; sana politica econd-
mica interior; supresidn de obsticulos al libre trafico comsroial.
Ir, Riddls tiene razén, mas los partidarios del Fondo internacio-
nal pusden preguntarle: "V, micntras tanto, la anarquia monstnria?

D. Los objstivos del Fondo son confusos.

Los acuerdos de Bretton VWoods eluden las mds diffciles
cuestiones de politica monstaria y econdmica. E1 Gltime
discurso de Mr. Alorich. :

4 medida que avanza la discusidn, se va precisando el frents
ag ataque. Mientras: se celcbraba la Conferencia, &l Commercial
and Financial Chronicle publied (13 julio 1944) un editorial oc-
mentando que en Bretton Woods se olvidaban todos los aspectos fun
damentales del problema; que so pretexto de hablar de cstabilidad
¥y de corregir errores cometidos entre las dos guerras, Jlo gue se-
busceba ere infiltrar en la economia mundisl el "expansionismo!
de Lord Keynes y de su imitsdor smericano, el Profesor Alvin H.
Hansen; qus gse pretende reducir la cura de' todos los males a pro-
digar prestemos j empréstitos, como si los prestaterios tuviesen
la ciencie innatz de administrarlos bien ¥y olvidando que los prés
tamos devengan un interés y, un dia u otro, habrdn de ser amorti-
zados; que;solo se trasta de sliminar o diluir los riesgos de las
inversiones, olvidando gue el progreso del mundo se debe al-.capl-
tal aventureroj y que -se confunde. lamentablemente la funelon ade
los préstamgs:de buena f£é con la necesidad de obras de caridad,

En el propio Bentido sé han expresado durante les lltimas se
manessmuchos representantes de las finahzas americanas,. Nadie ha-
blé tan' claro:como Mr. Vinthrop W. Aldriech, presidente de la Cha-
se National Bank, en un enjundioso discurso, de Chicago (15, sep-
tiembre 1944.) dque reseflamos porque nos permite resumir =1 punto
de vista de la banca americana., Su extraordinaria claridad -y pre-
cision facilitan ¥a resefia: '’ '

"Los acusrdos de Bretton wWoods no constituyen un sustitivo.
para ls Vverdadera btarss de 1a raodnstruqcién ecoaémica”: 3usg pre.
ceptos son dinnecessariamente complicados,: en parte porqus groblsj
mas més fundesmsnteles quedan sin resolver", "Hl uspscto mas peli-
grosop, quizés, ae los mscuerdos.de Bretton Voods cg’qug.qonstlt?-
yen un obstéculo para €l inmsdiato sxamen y solucidn de estos pTo
blsmas', "Ha llegado ¢l momento de cumplir las solemnes promesas
de la Carta del Atléntico y de los convenios -deé préstsmo-trricn-
do™, "Propongo que se¢ smpiece nsgoelando con Inglaterrz y sus @0—
minios Sobre barreras oduansras, prafcrencia.lmpsrla}, sub5141gs
a la sxportacidn, cte." "El éxito de la Confarsncia dependera en
muciio de la actitud de los Estados Unidos". "Hemos de sstar pre-
parados pars una fuesrte reduccidn de fduestros dereschos aduaneros”
"Nunca se presentard una ocasidén mds propicia que la actual para
rebajar derechos.de aduana, pues habri escasez general de mercan-
cias y gran demsnda. "Si lg Conferencia tiene éxito, propongo
que los Bstados Unidos vayan tan le jos como puedean en.el camino
de \ayudar a la Gran Bretaiia y & la comunidad briténica de nucio-
nes en la solucidén de problemas financisros derivedos .de. 18 -gue-
rra. Esta ayuda seguiria-asi al arreglo adusnsgero, ambos gsencia
les para.la estabilizac¢idn ‘donsiguiente de las monedas del mundo"
"Inglaterra tiene dos problemas: su balanza de pagos y la acumu-
lacién de saldos bloqueados. Nosotros podemos, ayudarle & resolver
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‘el primero", "El convenio de' prégtamo-arriendo se firmé- guando

Inglaterra habia ‘luchado ya aflo y medio como .campedn de la demo-
cracia, sacrificando sus haberes en el extranjero'". "No propongo

- ‘una aplicacidn retrosctiva del contrato de préstamo¥arriap@o;prg
" pongo un auxilio de gran envergadura para estabilizar. la llbra.
wcon el dolar, La suma seré grande, pero &l problema lo es tambien

¥ hemos de sér valientes". "Mi propuesta se apoya natunalmente.
sobre la hipotesis de que tanto: Inglaterra como los Estados Uni-
dos evitan tacticas totalitarias en el comercio internacional®.
"Despues podremos y debereémos ocuparnos de la estabilizacidn de
otras monedas, cuyas condiciones previas son: estabilidad politi-
ca, solucidn del problemas de las barreras. comerciales, :un 'razo-
nable nivel de bienestar y la ausencia de inflacidn". "Muchos
palses tienen. reservas suficientes; pocos necesitarian auxilio
del exterior", "Propongo se amplien las facultades del Banco
de’ Importacidn y Exportacidn para conceder, cuando estén justifi

cados, crédites de estabilizacidn a largo plazo y tambien' crédi-

tos'de reconstruceidén y desarrollo cuando no seg posible sncon-
trar privadamente oréditos para finalidades productivas". "Mas
adelante podria crearse una institucidn internacional alrededor
de nuestros Bancos flederales de reserva, con capital oro suscri-
to por los bancos eentrales; este institucidn organizaria el con
tacto lnternacional en materias de moneda y ocrédito", "La res-
ponsabilidad de la reconstruccidn econdmica del nlundo recae en
gran parte sobre nosotros. Hemos de iniciar y apoyar la reduc-

- cidn de las terifas aduaneras y debemos liberar al mundo del peso

de las deudas de guerra intergubernamenteles. Hemos de ser libe-

- rales hasta le geherosidad en la liquidacién de los contratos de

préstamo-arriendo". "Ello implica que nuestra moneda ha de ser
sana para merecer la confianza universal. No es fédcil. La. senda
que conduce & una moneda sana es econdomicamente difiecil y raras
veces es. politieamente popular. Hemos de abolir las ilsyes sobre
compra de,plata, la enmienda Thomas de 1933 y las secciones 8 y

9 de la Ley de Reservas oro (1934) que permiten preclos de compra
y venta de oro en discrepancia con el contenido oro del délar,
Debemos ‘desbloguear en cuanto les consideraciones politigas 1o
permitan los haberes en dblares de los extranjeros. El dbélar ha
de- quedar libre de controles relacionados con el cambio extran-
Jero. Debemos nivelar el presupuesto federal y.oconsolidar la deu
de flotante". "Precisa asegurar una reanta nacional muy elevada y
evitar la inflacidén", "La extensién del crédito no puede susti-
tuir una politica comercial adecuada". "Léstima grande que haya-
mos gastado tanto tiempo y energla en los planes de Bretton WoodsJt

El amplio extracto due antecede trasciende los limites de un
juleio critico detallado. B$ un programa comprensivo y muy comple
to. Es una prueba més de la estreoha interconexidn entre lo econE
mico -y lo politico, y de que las mds perfectas elucubraciones. de
los tdécenicos se pierden en el vacifo si no son recogidas y traduci
das a la préctica por las representaciones populares y por los go
bernantes, Susrrdse en Bretton Wioods gue si:Mr. Dewey fuese elegil
do presidente en noviembre, Mr. Aldrich seria el sucesor de Mr.
Morgenthau. Quien sabe! 3i la voluntad popular americana se incli
na & Mr. Dewey y éste npombra a Mr. Aldrich, los estudiosos de
cuestiones econdémicas dispondremos de un precioso material para
investigar, no las resistenclas con que habrd de tropezar (Mr, Al
drich las conoce al dedillo) sino el método emplsado por él para
vencerlas. : ,

Sea de todo ello lo que fuere, el discurso de Mr. Aldrich
habré ‘tenido una feliz consecuencia, no solo para los Estados Uni
dos slno para todo el mundo, que estd pendiente de lo que vayan
a hacer los Estados Unidos: .aclarar la situacién, eliminar vague-
dades de los debates.piblicos y de las negociaciones diplomédtiocas
y otros tratos confidenciales sobre el pcrvenir de los acuerdos
de Bretton Woods y concentrar las atencidn del piblivo sobre los
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aspectos ssencisles del problema, poniende coto a la discusidn
sobre detalles secundarios,

Podemos sélo recoger las primeras redeciones sobre el dis-
curso de Mir.-asldrich. El New York Times; cuya posicidn earac-
teristica’ es conocida (ayudar al Presidente Roosevelt pero com-
batir los excesos del New Deal sobrée todo -en materia flﬂdﬂClﬂra),
formula un-comentario gue, sin ser seruramente ofieioso, podria
parecerlo. Dice: "Serfa dificil abandonar' los acuerdos de Bre-
tton Woods aunque tengan los defectos y peligrsc sehaladospor
Mr. Aldrich". -"No'es seguro tam;OFo ‘ue pueda llegarse a.un
acuerdo anglo-americano como &l propuesto por Mre. Aldriéh".

For otra parte, un:corresponsal espontanec del New York Times
~ha recordado a-Mr, Aldrich que para todo arrszlo de derechos.de
aduana et el sentido:de rebajar los americancs, debe tenerse en
cuefta la diferencia de nivel de wida y JllJT709 entre los He-
t2d08 Unidos y+la mayor parte de les dem s paises, Mr, 2ldrich
seguramente no lo. ha olvidado. El porverir del mundo derendc
de la férmuls que elija para resolver esta dJIiCUltad ya,s
elevando poco a poco el.nivel de vida de los demss haatu la al—
tura: del americano, ya sea ahondande la diferencia entre ambos
y preparando nuevaa conflagraciones. S

E. El Fondo sera demasiado grande para egtabllizar:mone-
‘das y demasiado pequeno para arreglar el mundo.

(a) obemasl do _grande?

Nadie; puede calcular las exis enclas ‘del equili-

brioc comercial dlrante los préximos atos La

cifra-anual de $'.5.000,000,060 durante o1 perio-
dc de tramsicidn ha sidag presentada con-visos de verisimilitud; |
urios -la encuentran exagerade, otros demasisdo baja. Hasta ahrr
no se ha intentado definir este conceptc aparentemente tan claro

"exisencias del equilibrio comercial®. Se comprende, porgue la

definicidn presupone el previo acuerdo sobre una hipétesis, rela-
tiva al nudo de la cuestidn: ¢Scbre qué grado de intensidad de
comercio 1nternaclonal debe calcularse y establecerse el eguili-
brio? La respuesta es esencilal, porque, en teoria hay umna c¢ifra
muy bajs de intercambic gue Iucuu sentenerse sin esfuerzo alguno
v sin necésidad de apelar a ningQn oresanismo de cooperacidon inter-
nacienal. ¢Fero, es gsto lo qus necesita el mundo?- ¢Es esto lo
cue . perswauen los proPugnadorcs del ﬂondo =ptelr1 cional®? , |

i3 Dulanes sostienen que el Tondo es demasiado grande (el dlpu-
tado renubllcdno Dewey y todos sus emigos asi como también la ma-
yoria de los ban,ueros) piensan en créditos pecueiios para la es- |
tabilizacibén interior de las monedas, del tipo, por ejemplo, de
los auxilios administrados por la Sociedad de las Nacionss Bt Te
las dos.guerras, Log propugnadores del Forslo piénsan, en cambio,

-,en la estabilizacion de un intensc interearbid comercial. Como se
vé, dos Tinalidades muy distintas. -

(b) ¢Lemasiado. pequeiio?

Si 5é pretende dar a gsta pregurnta. una respuesta

51mplemente aritmética, se puede llegar. a:conclu-

siones absurdas. . Los signcs de deSEQUlllbrlO dal
comercio internacional no son precisamerte luas sumas de lgs balan-
ZzaS pasivas de una serie de palses, porquc, de una u otra forma,
2 estas balanzas pusivas corresponden otras balanzas activas, Los
sigros de desequilibrio pueden resumirse 181. falta de correspon-
deficia entre la suma de sobr Itao_exportub;es, JQTICOldS, mineros,
& industriales cuya retenclon en los paises productores impide.con-
solidar su altuaClOB econdémica y.la suda-de necesida des no. satis-
Fechas de importacién de articulds, cuys falta impide ElLVur e, i
nivel de vida y mejordr el uLillaJe lﬂdu&tllal de los paises,
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La sola enunclacidn de esta Pérmula del deseguilibrio noa'
fusrza a volver sopre uno de los puatos débiles fundementes de los
acuerdes de Sretton woodg, al ‘que hacen constantemente lefarencia
todocs los 1upubnudcre 8l el verdadero deqequlllbrlo internacional
no es mopnstarioc sirio comer01al Lpor yué no empezar atacando la di-
ficultad uaenuial?

Los entu8145tas de ‘cifras mds altss son los extremistas del
intervencionisme -de Zstado, quienes olvidan - er todos Jlos terre-
nos y no sélo sn el monetario - Gue no basta invertir fondos pu-
blicos para resolver problemas econdmico- sociales sirc que es pre-
ciso invertirlos con eficacia. 4un s truegue de reiterar comenta—

rios y puntos de vista, todemos resumir ssi el debate sobre la cuan-

tia del Fondo: si el mu ido logra intensificar el comercio mundial
ubriendo ancho cauce & toda clase de exvortaciones hacia los pai-
ses necesitados v hacia los muy ricos, el Fondc dispondra holgads-
mente 'de los fondos neces4rios para compensar los deserulllbplos

:ue serin entences sfectivamente temporales y transitor : en cam-
blO 51 la contraceibn del comerecio internacional se ‘cantu Ly COHIO
;onr14 muy bien suceder, el Fondo serd, perddnese la frase, un po-
40 sin fondo al cue los’ pwlSGE ricos scharin hasta .ue se cansen,
enormes primss de axLOrtdclon de sus productos, demusiado caros pu-
ra ser pagados por los pailses pobren.

La discusidn acerca de la cuantia del Fondo no tisne, pues,
por ahora, objeto alguno.

F. Técnicamente el Fondo estd wmal proyectado.,

ende facilitae las operuciones corrientes cuando lo
nace 1Jlt4 ng_CL crédito « lzrgo plazo.

» Después-de todo- 1o alcﬁo, Se coumprende gue ocupe tan po-
co lugur eu lis discusiones, piblicas el aspecto teéecnicco de 'los
acucrdos de Bretton woods., La banca privada internscional, los
buncos centrJl&s, etCe, estan llenos de EquCl4llEE““ ean Mnterlq de

“Cumbios y zrbltraje interrnacicnsl. En teoris, podrdn continuar ac-

tuzndc dﬁobuga de la puestn en anarcha dsl Fondo, pues éste se limi-
tars a fucilitar 1a coberturs ds los saldos. ios preceptos téeni-
ecs, Bap minuciosamente elaborzdos en le minuta del convenioy, no
rozan: con 1z tccn10° det arbitrejes, Su pesadilla es otra: procu-
rur gue los palses nscesita dos de buenas divisas agoten sus dispo-
nibilidades antes de recurrir al Fondo y que, cuando recurran, 1o
hzgan por io menos pOSlblL ¥.en las mejores condiciones: rxccur;r
de: otra parte cue los paises euva divisa sea muy buscad“ hagan el
m&ximo esfuarzo de aportacidns y facilitar er la medidu de lo po-
sible 2 lOa palses vobres el cumplimiento de los convenios.

De esta explicacion se desprende gue, aunque el uso del Fondo
hay: d2 gusdar, por definicién, reservedo para cperaciones corrien-
tes, es declr, a muy eorto p¢abo, eri realidad las operacicnés cue,
de veras, sean a corto plazo no pasaran por el Fondo y éste se con-
vertiri er un denrésito de residucs con muy poco movimientc y a pla-
zcs bastante largos., - Bn otras palabras, los palses deficitarios
eyirovechardn cperaciones a corto piazo pars tomar credlto en divi-
sas a -larpo pAazo hasta agotar su cuota. uespues s¥ Bics no lo
remedia, las actiyidades dgi Fondo guedarin de he cho suspendldas.

En este sentido, parecen furdadas las criticas upoyadas en la
discrepancia entre lcs fines y ia bécnica del Fohdo. Parg necesi-
dades a large plaso, - dicen los impugnaiores - créese, si hace
falta, ¥y con las debidas cautelus, un Organismo aproplaGO' Dero: no
se compligue la v1du finsnciera internacional con urs institucidn
1nadecuaua. He agui otro aspectoc de una impugnacion ya comentadas
si un yalf anru de un uesequillbrlo muy grave en su balanza de pa-
£0s, desele en depida forma un créditc de gstdblllZ&GlOﬂ a largo
plazo; si eldesequilibrio es estacional.o, por otra razén cualguie-
ra, efectivamente trausitorio, ya lleva el en si mismc la garantia
de liguideeidn y la banca privadsa sabrd, como ha ssbido siempre;
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encontrar la téenica’ pare CUJQGdbl los antlclpoc necesarios.
Clvidan muchies criticos gue el auwento progresivo de los qere—
chos a ‘satisfacer sobre lus saldos deudorss excesivos moder*
a la larga el abuso del rundo. J

G, Uomo consecuencia de tales defectos téeniecos, el Fondo
perpetuara ¥ consolidard las 1ntervenoloﬂeb en los
camblos Gue ge dice qunauo a2 combatlr.-

oste reproche, a primera vista dirrefutable, debe ser
examinado en relacidén con &1 conjunto de los acuerdos de la: Con-

ferencia, Del, examéen de los taxtos se desprende con toda claridad

oue las medidas previstas parm-garantizar a los p;rthlTES ls con-

tinuacidn casi indefinida de las restricciones e intsryenciones en

" los eambios tienen.muchae mayer importancia.y: gignificacibn que las

medidas encaminedas a suprimirlas y a restablecer la libre circu-
lacién & intercambio de monedas,

-parentemente ello se ustlfica vor la incertifumbre de los
primercs momentos desyués del drmlstlc¢o Ninguno de los palses,
ande © pecuefio, cuyo comercic y finanzas hevan sufrido como con-

.secuencia de la guerra - v es sabido cue los sufrimientos han eido

muy dispares en intensidad y en cantidad - puede fiprmar ahora un
compromisoc incondicional, de cumpl imiento 1nmed14to, para lanzarse
a lx% aventuras de un comer01o 1pterrﬂc¢0ndl libre sin saber en

j;ué condiciones ¥, sobre tocdo, a gué rreclos se desarrollaréd el co-
mercio mundisl dursnte los primeros anos, Bsto es indiscutible.

Nc se puede pedir de un enferme grsve gue inlcie su couvalescencia
sin sdoptar una serie de medides de prudencia psra prevenir las
recllfus.

&l articulo XIV permite a los participes victimas de la guerra,
mantener restricciones existentes y también imponer otias nuevas.
3610 ‘& partir deld 1° LaYO 195C o awe upna Techa posterior podra el
Fonde entablar conversaciones con participes que, a su juicio, exa-
geren irnnecesariumente las restricciones, y podra excluirlos del
Fondo si, después de un Liem;o prudencial, mantienen algunas, de las
restr10010h68 contrarias a los Tines del Fondo. :

SIué m\as podrlu haberse acordsde? Yada. El desequilibrio mo-
netario es un sintoms’ y mientras no se corrija la causa, 5610 puede
apelarse a meros paliativos. Por mis vueltas que se dé al asunto,
mientras no se pueaa formar unu idea elara del VLbP gue tomard el

“comercic mundial, ni les naciones de economia més gélida pueden

comprometerse a ula raridad ¥y a ls lee:tud de trafico de divisas;
pessar que puedan hdLBTlD les demis pafses es perdﬁr ¥ hacer per-
der el tiempo. La supresidén de restricciones vendrd como consecuen-
cls del egquilibrio; nunca puede pensarse en gue sea sSu causa.

H. Facilitard las ‘exportacionss de los Estados Unidos cuando
lc cue interesa es fomentar sus importaciones.

Iste 'arrumento, deslizado 3l azar en alguna de lis im-
. - n - L]

pusnaciones nubl:caiﬂs, se refiere al asrecto mas difil-

cil e todz la cuestiér, ya tantas veces comentado. La

_mavor rarte de los bSrLCiallSt&S v de los polfticos lo scslayan.

Inclusc iMr. Aldrich se refirid a él incidentalmerte sin profundi-
zar la _rgumEﬂtncion. En el capitulo final del presente estudio
fiﬁurgru una referenciz a la posicidén de los HEstados Unidos en la

_auonumla mundial' de la post-guerra y serda forzosc aludir de nuevo

s ls cuestién, Nos limitaremos. ahora a examinar i valor concrato
de la objecidn.

. un efecto, la funcién esencial del Fondo serd ;roporcionar
aClares a los pa¢ses sedientos de mercancias. americanas.y yue no
dispongan de divisas para }ayarlab. Y es natural jue sea asi. En
maeyor grado gue después de la primeru guerrd mundial se producird
ahora el fendmeno de la acumulacidn extraordinaria de capacidad pro-




ductiva, de meresnci

este fondmeno .coinel r4 con la destruccidn o desorganizacidn de la
Lnﬁoidaa ‘productiva en muchos paises y con un aumento en otros, de

11 ‘capacidad adouisitiva sin aumento CG¢LESp01dieDte de la produc-

ciodn, . : -

as disroanibles y de dinero en un solo puls. Y
dl

Los eventualas aw;crtadores americanos estin caloulardo ya
ror cuantos redios podran.finanzar 1a OK*O“tHCiuT de ingentes sumas
de toda clase de productos, Ple%san ern. los miles de millones de
ddlares blogueados aqui, pero ya Mr, sldxlﬂh ha. rredicado la verda-
dera doctrina de cue estos ddlares deben :uedar libersdos para que
sus legitimos proplﬂtarlos los inviertan a2 su ifacr5910d, cempran-
do o no comprando.mercancias y, si lss ceurran, comprandelss en los
Estades Urnidos o an, donde. culeran y puedan. |

I f

Lo gue mds preocupa & 1lcs expertadorss &s como cobrardn sus
cuentas, Y, .en definitiva, la solucidh paras los gvlueroe tiemros
sclo puede ser una: suministrar a los presurtos compradores divi-
saszde las: qus no disponen. XZn resumiduas cuentas, Se trate de una
Porme especlal del cradite s la exportaciln, Los paises ricous es-
tdn JigPUbutOS a .303: toda ciase ge eslucezos ¥ sacrilicios en es-
te Scl“tlﬂ(}. : 3 ] H ]

Cltmremoq otro ejewplo: El Canadd, pals cuya producn1v1aud ¥
cuya rluueza han’ aumentade tau extraordinarismente durante li pree
sente guerra, gleune asignada,en el Fondo un= cucta de § SC0.C0C. 0ce,
&} gy $ 70,600,000 sn oxro y 285,060,606 en dolarss canadlenses, que

Seguramente Se lur LUy buseacos por COﬁPdeuer ae: muchos rpalses.
Pues bien, del mismo modo yue el Parlamento canadiense hu votado
fuertes. sumas para atenciones de orden interior (crédites a Lrcgque=
Hos, nsgocios, 3 1004,000,000; préstames para construceidn ¢e casas,
w 20C,00C,000; acauro bﬁﬂltarlo % S00,00L,.C00; suxilio familisx
$ 200,000,000, e%¢y), ha votado una seris de cantidades pdrs,pras-
tamos y'LLpruatlto a yulenes guieran coaprar en el iCanadd ¥ pars
seguro. en fsvor de los exportadorss canadiemses guesconceddan.ore-
ditos s ¢ompradores uxtrxnjeros, 8l total de otras sumas incluysn-
-30.  10C,C00,0C0 para préstamos ‘directes a obrgs'gobierncs dleanze
ya« la 01ff4 de 5 400:00C 006 ¢t o £k G :
- Julenes-consideran, sin nlnﬂun prejuicio; las ecnsecuencias_
de esta rolitieca de fomento a la- exportaclon de los palses ricos
a los ;obrgs, s2 dicen - y tienen razén - que la orientacidn de
esos auxilios est2 insvirada én defender los mercados interiores
a altos .precios:zcontrs las importaeiones proceden tes de palses m
nos ﬁrosyero ‘31 esta orlcfta01on se abrs paso, 'se:muntiere, ¥y sSe
penerallzi, el mund o 'uednrJ dividido en dos arUﬂos. el de uncs jo-
cos paises rices; . ue vivirdin muy bien!y casi rUt&ler a log de-
mas uns parsd de-quc sobrarntes de producclon, ¥y el de los demds
paises chyu .economia pobrs no sentird. el aliciente de ulla exporta=
cifn muy intensa-y rcpklura muy pronto el pesc dupf631VD de ly.scaw-
ridad internacional. A -

an otra Pdl4bfd5 @l Fondo mone tarlﬂ - bden entendido, si no
le precede.’y ucamfand una acertada.. PQlltlbu comgrciall inspirada en
un aumento muy considsrable de~las daportaciones por parie de las
paises ricgs - puede conbtribulr.a acentuar el desequilibrio comer—
cial y, ror ende, ¢l desecullibrio - monetario.  Dar a los palses ri-
cos facilidades pura exportar sin necesidad de aumentar sus inpor-
tﬂblxﬂeb, equivale a contlaxrestar todos Los planes de reconstitu-
cién-sconbmica Gel mundo sobre Ly base del principio de la prouspe-
ridad indivisible, ¢ b i ¢

. Bn relacidn con eqte Lrobiumﬂ proauucio Mr Bo Bernsneln,
-destacado colaberador del Dr. white en ol Tesoro darlbanc, un -in-
teresante discurso- (8o agesto .ludd) sobre de relacidn ‘entre los
convenios de Bretton .Noads ¥ el :comercio extéricr americanc. Iba
dirigido a sxpertvadores, lo gue explica la satencidn dedicada a ex-
plicar los benelficios gue pueden esrerar los exportadores america-
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nos, Cbservé yue después de la guerra, las industrias asericanas
tendrian yue exportar del 12 % al 15 7 de su produccidén y que en
algunos articulos agricclas, la cuota a exportar deberia exceder
del 5C %, como en el algoddn y en el tabaco. ' Llame la atencidn la
ausencia de todo comentario acerca del problema global del comercio
exterior, en los kstados Unidos y en todo el mundo., Ello es tanto
is raro cuanto que kr. Bernstein, al gxplicar los beneficios jue
producird la actuacibn del Fondo, se limita a enumerar los compro-
misos asumidos por todos los partfcipes,.. para después de un largo
periodo de trunsicidn, o o

I. Fomentars da inflacidn en dos Estados Unidos v en todos los

paises, empeorando 21 sistemz monetario mundial,

Formulan con especial viveza sl argumento todos los par-
tidarios de consolidar ante todo el d6lar, corrigiendo
Sus presentes flacuezis v eliminando sus peligros. E1
Dr. Beckhart, en su ya citzda .comp:recencia ante la. Cimara
de Representantes (abril 27, 1944) dijo que 1a asvor parte de la
cuota ‘de los Estados Unidos serii pazada con cargo i los benefi-
cios todavia no distribuidos de_la rev:lorizacidn del .oroc. Los
Bancos federales de reserva abririin un crédito a«l Fondo cue, al
ser emrleado, w.umentzria sus reservas ¥ ostimuizria 1i expansidn
+del eredito. EL mismo efectou producirian ios préstamos Lue los
citudos Bancos hieigsen 2l Fondo. ¥, anade el Dr. Beckhart, cste
se proéducird en los momentos-en .gue los Estados Unidgs mis tendrin
gue precaverse contr. los peligros de una inflacidn aguda. I

4 21 argumento ‘es exacto. Pero su trascendencia dialéctica es
-peyuend, - En.efecto, los Estados Unidos tienea un presupuesto, mas
de 90 % de ¢uyos gastos-se gagan con fondos procedentes- del- emprése-
tite, Tcdas las.céontribuciones americanas al Fondoc- monetardéo (v
al Banc¢o Internacional) aumentarian en menocs de 15 % el défiecit pre-
Supuestaric-de un ejercicio, es-deeir, yue no producirian ningdn
~efecto arreciable. La consecuencia inflacionista, efectiva y de
gran trascendencia, del Fondo seréd el fomento de las-expertaciones
sin aumento igual o mejor de las impertaeiomes com lo gue dentro
de un plazo no auy largo quedaria peligrosamente acentuado el ca=-
racter artificiosq de unas exportacicnes sostenidas con 16s pro-
pigs recursos del pals expertador,

‘Cmitimos todo comentdrio relacionado con el problema general
de la inflacidn, presente y -futura, en los Estados Unidos, No
constituye 6bjeto del presents estudio, 'Es cuestidn complejisima
gque no puede ser tratads en pocas palabras. Baste recerdar agui
que Jos contradictores de l& politicas del actual gobierno ameri-
cano estiman que los -acusrdos de Bretton Woods son simplemente un
ejemplo mis de cierta despreoccupacibn an sl uso del ecrédito, qus -
como en todas las ocasiones anteriorss, seclin recuerda el Profesor
Iven *right - terminz sn una grave crisis,

Bl conocido especialista europec, actualmernte er Chiecago, el
Frofesor M. Palyi, llama "la atencion scerca de los peligros de una
coincidercia entre el potencial dinflacionista almicenado en los
Estudos Unidos y cue se desatard en cuanto, al sacercaerse el tér-
@ino de la guerre, sumente la demands de bienes llamedos "edviles"
y el yue se creara suministrando ddélures a uru serie de paises,
sedientos de wercanclas y que, sin ayuda de créditos del .exterior
ne podrin comprer. - -Profetiza cue habra que llegar a establecer
un racionamiento para lu exportacidn de articulos americanos. No
alude el Frofesor Falyi a otro aspecto de decisiva importancia:
ia probable diferencia entre ‘el nivel de precios &u los bstados
Unidos y en casi todos los demds pzises. Es posible oue esa dife-
reneia obstaculice la expansidn de las exportaciones americanas,
pasado er primer perilodo de carestia gensral.




'7141 ses con divisas de poco o ningin merczdo.

= e B OO S Tuluf‘ lJ“rFPSPeCtIVd deune infiseidn gene-
ral existe y son ya suchos los paises, no sdélo beligerantes sino
todos los de smérics latina en gue, ‘por una u otra causa y en ma-
yor o menur grado, estd ya desatada la inflscién., ¢Hasta qué pun-
to podrdn los incremcntus de la producciodn. dbuUTbel el exceso de
moneda .circulante? La res Spuesta egtd relaciordada con la efectivi-
dad de uns sindus trializacion racional scbre la-base de fuertes im-
purtaciones de maquinarig,, eto., principalmente de los ‘istades Uni-
dos ¥y no preci uanuntb con xeuuf“oc del ‘Fonde, ni tampoco del Banco
Internacional sinc con los. haberss scumulasdos como consecusncia de
la imposibilidad de invertir dPlJHMuLLC el producto, de exportacio-
nes esxcesivas durante la guerra.

Se caleuls, por ejemplo, que los paises latinoamericancs han
aguruladc en los ugtsdo Unidos haberes ror mas de j 3.000.00C.0CC
v, sufridc al mismo tiempo sumentos en el indice de precios cue,
salve en la Sregentina y en el Uruguay, importan en los Gltimes ein-
co aiies (pri gemestre 1939 comprade con el ecuivalente de 1944)
28 %ien el Brasil, 37 % en Colombiz, 5% % en el Perd, 7C % en Cuba,
‘88 % en México, o7 % en Chile y 213 % en Bolivia.

J. Redueira, con perjuicic para lz economia general, la esfera
: de sccién de la buncs “Ithda. 3 :

1 problema de la posicidn global 'de ‘los acuerdos de
Srettvon woods Trente u i future actuacidn de la Sapresa
. privads en iateria bancs: T i, dnversiones, otb., Serys gra-
mirado con detaldle en ?ﬂLJC*Ln con el proyscto del Banco Interna-
cienal.. Nes limitamos uyul < algunas observaciones: concretas.

e u‘. L=

El peligro del Fondo en zste sentido es bustante pequeno, =1
Fondo se limitard, de hccho, 5 opbxucionns gue en su casi totali-
dad nc pedriay ser wceptz2d: Jdeh por la banhca 1r1vuda DOr 1o el-
cajur an su téenica ni fcunjr ius condiciones minimas de plazo, fu-
rantia, ete. &l -Fondo serd el Glitimo' recurso. Hubimos de admitir
yia que acertabalr guisnes afirmaban gue las operaciones del Fondo
nunce serian a corto plazo y consistirisn simplemente en debitar
unas cuantas divisss buenas ol lds cuehtas 1nmov11141d¢ de los

Be coumprusba lo antedichol con lo que viene sucediendo y se
acentuard. en los prdéximos meses: todos los paises que puedan rea-
lizardn operaciopes fuera del Forde. Un gruypo.de 15 bancos ameri-
canosg, dirigide” por ila, Chese National ﬁanh ha cenvenido ya, con:
ls debida autorizaclon, la concesién de un LleditG de # 100,060,000
a Holands y otro similar a Bélgica ror tres ahos con garantia de
oro, y a un interss aproximadec de 1,5 %. Parece que los proyectos
de convenic rrevén también la inptervencidn de la banca privada de
log paiges prestatorios. De obrs- parte, se afirma gue el Ministro
de Haclpnid chlu ), Dr.'Kung, estd ne-ociando una zran oper;olcn' )
de crédito fuera del Fondo .para: hacer frente a la situacion difici-
lisima de las 11LuP¢a v:de la economla de su pzis, presa de duri-
sima inflacidn, :

Yor lo gue conejerne al Fondo noreturio 1nteru1010nal ‘no pue-
de decirse ue ccnstituya una amensza dlrecta de 1nv1 idn de la es-
fera de actividades de.la barca privada. Serd ésta la gue canali-
ce hacia,el Pendo la mayor parte de las operaciones a. travea de los
bancos centrales Ng otrqs entlaideo dutoriuﬁﬂdo.
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3. Sintesis de las princirales impugnaciones de caricter politico.,

4. Reaceidén en los distintos paises.

Al cerrar el presente estudio,, es todavia incompleta
la informacidn acerca de los comentarios de caracter
- polfico suscitados por los: convenios de Bretton Woods.
Kuchos paises reservan su oepinidn definitiva; otros se han colocado
ya en una actitud de indiferencia por estimar gue los convenios eswe
tén condenados &l olvido, Fodemos vd recoger algunzs impresiones
sintoicaticas. o

(a) En los sstados Unidos.

la campana es muy violenta, EL gesto del Presidente

Roosevelt de nombrar dos senadores y dos diputados

para foraar parte de la delegacién americana parecid
calmar los espiritus. El resultado, sin embargo, fué ruy escaso,
hsta ya decidido que los convenios no serin sometidos a rafiticacidn
parlumentaria hasta después de las elecciones. Hoy, su aprobacidn
seria imposible. Citaremos como prusba la actitud del senador Taft
y del diputsdo Dewey. Zste.dijo en reciente diseursc parlsmentario
que no era concebible una' politica monetaria sin politica comercial
ni una politica comercial sin que el mundo estuviese politicamente
tranquilizado y organizudo. Ni el programa republicano ni el demd-
crata para las proximss elecciones contienen alusidn concreta ni
mucho .menos compromiso especifico de ratificar los convenios de Bre-
tton Woods, En los rceientes esfuerzos realizsdos parz establecer
un acuserdo entre el partido dembéerata y el republicano sobre 4iri-
ciles cuestiones gue afectan a 1ls raz del mundo, tampocc se alude
& Bretton Woods. El ambient: es ccntrario,

(b) En otres paises, presuntos rroveedores de divisas
buenzas,

Citaremos ¢l casc del Cznsdd. La oposicidn es

fue.te hista el punto de gue Mr. Louis Rasminsky,

delegado del Capadid en la Confersncia salid al pa-
80 de lz oposicidén con un interssante articulo publicsdo en Foreign
affairs, julio 1944, 3e desprende de su argumentacién cue la opo-
sicion sigue una linaa parecida a .12 de los Estados Unidos: "Si nos
conviene ayudar a algunos paises,:hagimoslo directamente ¥ sobre la
buse de sarreglos directos!”, Nid: se sabe acercs de la futura ascti-
tud del Cunadd salyo que, seglun hemos consignado, esti dando mucha
importancis ul auxilio dirccto con sum:s no inferiores = Su, presun-
ta cuota en ¢l Forndo.

(c) En Inglaterrs,

No conocemos declaracidn ofiecial alguna, pero pa-

rece gue las opiniones estin extremadamente divi-

didas. De una parte se discute alrededor del pa-
trén oro, pero el conjunto de los debates acusa una ténica muy
distinta a la de los debates en los Estados Unidos., De otra parte
el Fondo, tal como gqueda delineado en los convenios, constituye
upa fuerte desilusiodn, pues la posicién de Inglaterra queda des-
mejorada frente 2 los primitivos proyectos de Lord Keynes y las
ventajes gus puede esperar del Fondo son relativamente menores;
ademds, el caso de los fondos con¢gelados queda pendiente.

Transcurrirédn seguramente algunos meses antes de que pueda
conocerse la zctitud inglesa. E1l Secretario de Estado, Mr. Cordell
Hull, ha anunciado la pronta celebracidén de conferencias, restrin-
gidas primero, amplias después, psra estudiar los problemas plan-
teados por la necesidad de reor:anizar e intensifiear el ecmercio
mundial, FEs de suponer gque con este motivo se intentard avivar el
entusiasmo en pro de los convenios de Bretton Woods cue, Sin la par-
ticipacidén inglesa, estin condenados a rapidc olvido.




Duda la posieidn 655901al del }uls, Se comprende

que el gobierro esteé *rullhaao a la aceptacidén de

los convenics. la economia socialista ruse dispo-
ne de oro-(nc sabemos ecuanto) y piensa us arlo, como lo usa ya,
Para comprdas en el sxtranjero., :Para la uﬂlOD‘uDVthlCﬂ el Fondo
es un medio de obtener en breve plazc con & 300.CC0.000 de orc 3 |
délares 'y otras divisas hasta & £.4C0.C0C,0C0, No es THeil caleu-
lar a guisn  preda interesar un importe t‘_wukLulder‘Jl de rubles,
ni tampocc determinar -ué aplicacidn prictiu1 1odriA dar-a les . mu=
bles el Fo io u ckrc garﬁ‘cime en ung 6001om14 socizlista, cerrada
y csntrallz dz Todc ello 1m41104 uni resiciorn muy ventajosa rue
h. de inclinar 2 la Urnidén Soviética 2 ratificar el convenio ¥ adhe-
ripse 3l Fondo. Cos: pirecida puede decirse de China.

A

(e) Br los dem’s piises, presuntos clientes dsl Fondo.

se coneccen reaccioces coneretis, Salvo por ejemplo
iseusto de México por no hibsr conssyuido ningdn
usrdc ccncreto scerca de la platu. &n términos ge- '
nerales, yor 4ub Lo se han de adherir todos log ruises interesados
en obtener créditos? Su 4Pt1tua se inclina o ld dceptacion por ra-
.zones vue conviene examinar. %ueda por determinar si la adhesidn
ha de ser individual o colectiva. Una i“tereoante nota publicada
el Buenos aires por la revista BElQlCa, "A Propos des plans moné-
taires™, se refiere al acuerdc belgo-holandés del 31 octubre 1944,
en gue se establece entre otras cosas que anbos rgises sélo se adhe-
riran a un oreanismc monetario internacional en forma conjunta y
simulténen., En los Zstudos Unidos se ataca frecuentements las unio-
nes reglonales, olyvidando que los Estados Unidos son una uuidad ,po-
litiea que comprenie mds de 13C millones de habitantes y los ral-
§€S europeos son mucho mas pequenos A la 13154, seglu rbcordo el
Leconomist de Londres. (18 diciembre 194&)_ "seria mucho mis féacil
iostitulr un sistems mundial si fuesen menos numercsas las unida-
des mohetariis 4 incorporer". Podriamos auadir gque, a la larga,
rodas las relacicues econdmicas de los Estados Unidostcon el resto
del mundo adoleceran- del defecto de realizarse con grupcs econd-
micos, politicamente pulverizados, Los Estados Unidos deberian
fomentar los pactos recicnales para tratar con ellos..

B. Bl principio de 13 "sobaranid politica".
3
He aqui uno de los 'mds 1ntmresdntﬁs v ccmpllcados rroble~
mas -us el mundo de’ la_post-guerra debe atacar y rescl-
ver so peni de verse obligadc a enterrar de:rrisa ‘muchas
ilusicnes. Haciendo viclenecia & li tentacidn.de un examen minucio-
so, nos iimitaremcs a examinar’ el Aspocto relacicnudo con las cues
thues onetariszs internacionales,
(2) Bl convenio relativo al Fondo.
sbonstituye un atague contra la soberanii poiitica ‘
de -los prrticipes° La pregunta refleja una muy errc-
nea comprensidn de lo sue damos en llamar "colabora-
cién internacional®, sdvirtsuos en se: uida gue la cuestidn no pue-
de enrcocarse desde un punto de vista Jurldlco formalista. De nada
sirve urglir cue cuandc un pais se liza contractualmente en uso
de su libertad ¥ contrae determinadas oblig=ciones, nadie ataeca
su soberani“ al reolderle el cumplimiento de las mismas.

La desmoralizacidn creclente del mundo a partir de’191¢ hu in-
ventade una serie de teorius para cohonestar los mis atrevidos in-
cumplimientos .de solemnes conveniog, eppézdndo por una . amplisima
interpretacion del concepto de fuerze diayor. EBL deber’ indiscuti-

‘ble de todo gobierno.de regir la lelthu econem;ca de un pais ha
gideo tomudo como excusa pari encubrir lub mds caprlchOSJs infrac=
OlOIlL-S. i ‘ % !
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iste espiritu no estuvo wusents de Bretton Woods. De textos
mesurados que pensaban en el respeto s la lecitima libertad de
lcs- participes en el Fondo, pero que se -eSmeraban en asegurar la
eficuela de la colaboracidn monetaria dinternacional, se ha pasado
insensiblemente a textos, ya comentados, -en que las reservas, cau-
telas, preczuciones, limitaciones, etc., conducentes a evitar que
el Fondo- puede intervenir en la politica interior de los palses ate-
nuan de til manera la sutoridad de los directores gue muchas veces
- resultari imposible una verdudera coordinacidén de la polities eco-
néaiez dntsrior de los rarticipes-clientes del Fondo con lus normss
mis sencillas del orden monetario internceional.

4 pesir de ello - signo de los tiempos - hablin también de 1a
scberanlii en peligro lcs ceriticos del proyecto de Fondo en los: lis-
tados Unidos, en Inglaterra y er muchos otros paisesit!

(b) ¢Por dénde debe buscarse uns solucidn?
Lo cue sucede con el Fondo es sintomitico porgue
se repetirs sin dud: en todas lais nesocizciones
¥y discusicnes internacioniles de los prdximos aios.

Si la interpretucién grictica del ecncepto de "soberani. politica
0o es serismente rectificudia, no hibr] col.berucicn internucional.

Las normas de rectificacién las encontramos, en medio de tan-
tos' derectos y de tantas transaccionss, sn el convenic sobre el
Fondo monetaric; cuando la colabcracidn internacional impliea un
auxilio econdmico, debe buscarse un paralelismo entre lus condi-
ciones del suxilio y los puntos ssenciales de la politics econo-
mica del Qais Gue lo rec;pg. i otras palabras, los paisgs gue
yuleran disfrutur de uuxilios sélo pueden hacerlos compatibles
con su concepto rigzido de sobsrania si saben encontrar rérmulas
para desarrollar en virtud de sus facultades scberanss un serio
programa de politica econdmica, igusl al que les impondria un
prestamista hvnorable y bisn intencianedo. La renuncia al ius
abutendi es gonditio sine gus non de la eficacia de cualguier
rorma de colaboracion eccnomica lhiternacional.

Cuando una serie de paises adopten autbnomamente politicas
Gue responden 2 programas paralelos, adaptados, elaro &3, & las
peculiares cirecunstencias de cada caso, cesaran los recelcs por
parte de los paises capacitados y dispuestos para ayvudar.  No
debe olvidarse, hoy por hoy, gue el argumento de defensa de la
soberania es esgrimido no tanto por los ciudadanos de los paises
|ue esperan recibir los beneficios directos de la colaborascidn
internacional sino sobre todo por los ciudadanos de los paises
llamadocs, de momento, a sacrificarse por esa colaboracidén y que
Se resisten - como sucede ch los Estados Unidos - a dar votos en
hlaneo en pro de colibecraciones  como la esbozada en Bretton Woods,
5in cue se tomen las debidas garantias parz evitar que los recep-
tores del auxilioc vrromstan de momento atenerse a ciertas normas
rerec con la reserva mental de alegar la defersa de su soberania
ofendida sn cuanto un organismo internicional les recuerde la ne-
cesidad de observar acuellas normas y de cumplir seriamente los
coxurromisos isumidos a1 concertar el cuxilic.

(c) Conclusidn. :
Las objeciones de orden politico al convenio sobre
el Fondo monetario acusan falta de madurez en el am-
biente internacional. Ni la colaboracidén monetaria

ni nincuna otra podrin ponsrsz en marcha sin una revisidn sincers

del concepto cerrado egoista de "soberanis politica".

Ferc no es esto sclo. No consta ni que los pafises con scbrantes
estén ya politicamente maduros ¥ dispuestos para la incorporacidn a
12 economia nacional de los sucrificios proyectados, ni tampoco que
los paises necesitados de suxilio estén politicamente preparados para
aprovechar los que reciban. Frecuentemente olvidan los hombres de Es-
tado y la opinion pGblica que no es posible sacudir los Gltimos ves-
tigios de l: odiada economis colonial mientras se conserven las malas
costumbres paliticzs.

.




77

VI

“B1. BANCO I*\ITT‘“NTACIONAL DE. m NSTRUCCION 'Y FOMENTO

l.-Ahtécédentes.

A, Razones de su creacidn,

(a) Desglose de otros broyectds.

jesde nue se nuoa observar (verano l“&u) oue una
solucidn-"omnibus" de los problpm& financieros des
post-guerra tal, por-ejemplo,. como, la. contenida en
el prlmitivo proye¢to Feynes no tanla viso: alauno de viabilidac
se pensd en la conveniencisa de deszlosar del conjunto todo lo re~
lativo &-las inversiones-a largo plazo y crear para-atender s ellas
un orgenismo 1ndebmnclentn del proyectaﬁo Fondo monetarlo.

1@ onlnian americana, tan dividida respecto de muchas cueqtlo—
nes, .acepta r?°1~nuda—~aesée logs -bancuerocs mds ortodoxes a. los nas
fantdsticos-sofiaderes del lew Deal-- la-tesis del Profesor Alvin H,
Hansen de que tedo .plan construcz;vo de rehsbilitacidn, internseional
debe ervar fuertes exp@rtaclanpq de capitales por Yrte de-log. ds-
tados Unides. ° o v

(b) Conveniencis de si stematlzar la expor3801on america—
na de capitales,..

les.debetes relativos a la necesidad de uns faerte
participacidn -americsne en nuevos.organismos encar-
gados de canslizar inversiones americanasg en .eluex-
tranjero y de- r=¢l1zar también .ciertas. inversiones -de: tipo  humani-
tdrio pero.sin base de rendimiento econonlco, se.antrecruzan .con

los .qontinuog debates, nunea-acallados en las Estados Unidos, .duran-
te los Gltimos 15 sfos,.scerca de las causas de tantos frqbaros su-
frides por los 1hva1513nistas americanos en el extranjero entre las
des guerras.

Iste problema ha sido minuciosamente estudisdo por Cleona
Lewis en .cu 1ibro America's Stake in Internationsl Investments, pu-
bllcado en Washlngton Dor 1= Brookf_ a5 Instltutloﬂ, 1338

Aun los més entusiastﬂs de 13 colabﬂraclon anﬂrlcana -ingisten
en cue, antes de haeer nuevas inversiopes importantes, ya:sSea Dor
gl Gobterno, ya sea por particulares, precisa tomar . la necesarifs
parqntlas aecerea de su seriedad FflGEOl& y recupernclén. -

i

B. E1 proyecto iniecisl del Tesoro.

~~ (&) Primep anuncia

En ootubre 194u el Tesorb americano- publico un prl—

mer esouems bastente vago para le crescidn Qe uns -
: banco internacional en cuyo capital de
¢ 10.000,000,000 los stadog Unidos tendrisn une participacidn de .
aproximedamente un tercio. Sin embargo, el inmedisto desembolso & ,
efectuarse por los Estados Unldos no habia de exceder de slrededor
de % 700.000,000 porque sélo se requerirfa & los psrticipes un pzgo ]
inmediato de 20 é [

Muchos pusieron en duda la necesidad de crear un nuevo bance
cuendo existia ya el de Pagos internacionales de Basilea cuye vida




ha sido efimera y poco gloriosa bor razones de orden politico, De
unas declaraciones muy contundentes del Dr. White se pudo despbren-
der en segulda ocue el Banco de P.gos Internecionales de Basilea es-
taba oondenado & muerte., Uno de los extremos & aue ol Seeretario
del Tesoro se refirid con més insistencia fué el de oue el nuevo
banco contribuirie a ayudar a las empregas particulares a extender
su actividad inversionista en el extranjero. AT : =

(b) Primeros detalles. 3

Pera acallar debates sobre msteria desconocida se

publicé el 23 noviembre un escuems mucho més comple-
: to. Los Egstados Unidos debian particinar con
% ©4000,000,000, Inglaterra con % 1,000,000,000, Rusie con algo me-
nos y asi sucesivamente, £l Banco hsbris de tratar exclusivamente
con los Zstacdoe due formasen perte de é1 pero manteniéndose siempre
epertado de toda considerscién de¢ orden politico. Se decfs tambidn
oue el oro debia ser la base del futuro Baroco pero etenuando 1os
preeceptos en razon e la desigual distribucidn del oro en el mundo,

Otra vez insistieron las notus oficiosasa en el respeto a la
banoa privada y a sus iniciativas en materis de inversiones en el
extranjero, Asi comn al principio se habia dicho simplemente aue.
el Banco podrie prestar en todas -aquellas ocasiones, oconsideradas
recomendables, en nque los presuntos prestatarios no pudiesen obte-
ner ocrédito suficiente en "condiciones razonables", 1la segunda alu-
8idn al futurs Banco ihternacional contiene afirmsciones muy sig-
nificativas: de uns parte, se dice oue no es de suponer aue el ca-
pital privado oulera essumir el riesgo de estes inversiones inter-
naeionales, esencisles para el resteblecimiento deol comereio mun-
disl y pare un aumento generzal del nivel de vida; de otra perte se
dice oue la ejecucidn de un programs adecusdo de aMxilio y rehabi-
litacidn focilitard 1as fuertes gportaciones del capltael privado,
Ee decir, ocue hsbré cue buscar un ecullibrio entre les inversiones
piblicas y privadags: me jor aue un ecuilibrio, una fructifera coor-
dinacidn, pues hay sncho cempo pars ambas catezorias de inversiones,

C, El plan sometido 2 ls Conferencias de Bretton Woods, ~ =
'
Ya se2 poroue las cuestiones monetarias preocupan y ape-
slionan més, yu ses porque los iniciados dudaron desgde el
: principio gue el Banco internacional pudiese convertirse
en una realidad (1o oue no empece nue & Gltima hora se olgan voees,
sebretodo en Inglaterra, aconsejando la crezcidn del Banco y el e-
plazamiento del Fondo), ‘el proyecto de converio sobre crescidn de
un Banco internacional 1llegd e Bretton Woods mucho menos preparado
y elaborado oue el proyecto de convenio sSobre el Fondo, -Lo tue la
Secretaris de la Conferencis 1lamb "alternativa A'f girvid de basge
pera inieciar y deszurrollar los trabajos, Ningln grupo de expertos
los respeldeba oficielmente., Nr, Theunis, delegedo belga, recordd
en le gesldn plenaria de 21 julio 1944 cue la peculiaridad de los
preparativos estribaba en la novedad de 1s meteria, Bl contenido
del convenio sobre =1 Banco buede ser explicado sin las frecuentes
alusiones & los antecedentes, aue no pudimos evitar al tratar del
Fondo,




2. Tines del Baneo.

A, 1z discusidén sobre el titulo,

Se.he llegado al titulo de Banco Internscional de Recons-

truceién y Fomento después de largas elucabraciones, En

primer.lugary, no estéd claro' cue pueda hablsrse de un
"Banco", Palabras: de Mr Theunis en ls gesibn citads nos explican
poraué, Mdientras. hablomos. .de suserinciones de capita 1, préstamos,
garantiss, emigidn’ de bonos, etc,, la nueve institucién’ puede pre-
tender cue se:psrece & un Banco- pero la crtppbr1' de, los. acaionis-
tas, 1z naturaleze de las suscrlgplones, ia.exclusion. de. dspiadtas

-~y préptamoshal corto pda?o, 1o, eliminbsdibn del ‘heneticd ot comh’ baiss
'rlﬁmanalodq moﬁo'ollp o8 ajbnbtosdas chrm cter ishicts el un Ba nehrpro-

.

ipdementecdlcho, o Se 11 nali"Bateoloporaad o, Encohtramog=ens sit dde -
cionario ningdn apelativo. mejor",

Les propuestas de aodificar el:nombre. cﬂnblrncolo por el de
"Corporacion”, ”Instltu01on”, etc., fueron ré&chazadas; tembién lo
fueron:lus nue Tijéndoee mids en el procedimiento cue en los fines
del Banco, augeridn denoningeiones como lz de "Asociacidn interna-
cional de gorantias e inversionest®,

Ak B, Vaguedad. de las definicioneﬂa

12k « Los cineo."fines" consignados en el erticulo I son sim-
plemente  enunciativos y no fueron sistematizsdos, Existe
. s - a *
una evidente cuperposicién de conceptos.

rigt (é) Fines directos,

Estéan consignados en' el namero- (i) dsl artfculo I

y los examinaremos & rengldn seguido. Pretende,

sin oue se comprenda el motivo, la misme categoris
de "fin directo" el nimero (iii) cue se refiere sl fomento del co-
mercio internacional,

(b) Fines indirectos 0 instrumentales.

de Bstén contenidos op_los.nlmeros.(ii), (iv) y.lw).en
vy L9358 (3 que se-trata’respectivamentede lss: invershonesipri-
fpad s Cieoavadas toomd ~instrumento; entunoscdasse rrincipad,
‘abros: rub idrario, declosifings conaign idais, éniel n&marn (1}r'de
la coordinscidn de los empréstitos del Banco con:los gue se hagan
‘por otres conductos, y de cesarrollar les operaciones de manera .oue
no sufrs detrimento la economis e los pafaes -efectados, |

(e) Resumen, §
'EBElrarticulo I es un‘modeélo de aeaorden légico, De-
berfa - huber separadeo los'fines, ‘los proaenlmientos
y el eriterio s seguiai - Bl texto &eflnﬂzlvo ge/ ) ge-
para del de la alternative Aj; cuandd Valgy 'ls pens sefglaremos 13
91gn1ficaclon dp las alterqclones.

‘0;'Fiﬁes fuﬁdamenfalgsb“ L y'f=.a';. o e b S .

Ia} RestJuracion de economlas dpstruldnq ¢laloeadss o
desorganizadas., RS - 3 -

] 2R .
Ty e v - £

Este objetivo--oue en el texto definitivo resulta
el primordiel-- ha sido incluido y ecentuado en vir=




tud de uns serie de enmiendas, Se comprende aue las
Nrciones Unidass no pueden poner en mercha un orgenismo internacional
pera 1le concesidén de crédito s lsrgo plazo sin pensar en primer, tér-
mino en los palses devastados por la guerrs, = T

(b) Reconversién de los medios de produccién o fin de
gatisfecer las necesidades de 1la paz,

Hosta cierto puntoeste "fin" es derivedo del ante-~
rior. Fero' representa por si.solo un programa vVas-—
: tisimo;- sin embargo, no e comprende bien hasts aué
punto los préstamos hin de afectar a paises necesitados; Los neu-
trales y los cue podricmos llamur: beligercntes no devastados o de-
vastados s6lo en parte han debido reulizdr bensficios y scumalar re-
servas para ls reconversidm, Del texto'no se desprende que hayasn
de cquedar excluidos; pero, en realid:d, no deberian extenderse a
estos casos lus actividaces del Banco. ; :

(¢) Estimulo al fomento de los medios -y fuentes de pro-
ducecidn en los.psises de eseuso desarrolln.

He aoui otro punto del progreme, cspaz de =bsorber

por si solo. cien veces los recursos del futuro Banco.

Iz zlternativa A se referia = este problems tan sblo
1l tratasr del comercio internacional (ndmero 3) cuendo hebleba de
"proponer el crecimiento durasderamente ecuilibredo del comercio in-
ternzeional mediante el estimulo de la2s inversiones internscionszles
para el desarrollo de los recursos productivos de los perticipes".

En lo Conferencis cporecieron varios grapos de pefses "de esca-
So deserrollo"., El delegado de 1ls Indis hebld de ello y también el
de Egipto; pero, por circunstancizs fécilmente expliecables, el gru-
Po gue ha ejercido mayor influencias en las delibersciones hs sido
el de las repibliczs latinoamericemss, capitaneado-~ zeneralmente por
México y después por Cubs,

(d) Lz luchz por laz prioridad,

Como-gi el Banco estuviese ya fundado y & punto de
funcioner,. se promovidé un encendido debzte scerca de
lz distribucién de los recursos del Banco entre fi-
nes tan heterogéneos, como los srriba indicedos, debate perfecta-
mente comprensible sl se compsrs ls magnitud de los problemss con
1z limitzacidn de los recursos por grandes.oue €stos perezezm,

- E1 delegado mexicano, Licenciado Espinosa 'de los lionteros en
discurso pronuncizdo ante 1n Comisién segunda el 12 de.julio 1944,
propuso, si no la igualdad sbsoluta, por, lo menos un equitativo pie
de igualdad entre "reconstruccidén" y "fomento"., Adujo tres razones?
oue el Bsnco era institucibdn permanente y cue 1z "reconstruceidn"
seria s6lo trensitorisnmente urgente; que los oue, como Mézico, no
neecesitan "reconstruccidén" pueden coopersr s lu de los demfis =i se
les dan medios pers su propio desarrolloj cus los psises latinoeme-
ricanos, pletdricos de délares ¥y divisas, har4n gustosos importantes
eportaciones 2l nuevo Bianco, si se les asegura nue sus demandas de
capitales pura desarrollo econdmico serdn eocuitetivomente stendidas,

In este, como en tentos otros ossos, la hébil persistencia de
lc delegucidén mexie=ns obtuvo--de momento, en el pepel-- une gran
victoris, perfilada, como de costumbre, por una redaccidn ‘diplomh-
ticamente trznssccional: el articulo III, seccidén 1, a, prescoribe
que "los recursos‘y las facilidades del Benco. se userdn exclusiva-
mente en beneficio de los peises parbicipantes, brestédndose atencidn
eocuitative, por iguel, & los proyectos de fomento y & los de recons-




i

81

truecidn®, 8i pudiésemos entrar en minucias de hérmenédutica, ad-

-vertlrlamos cue el texto transcriteo de la: traduccidn aflciml qu -
S-

fHels no corresponde exactamente al texto oficigl: LHLIEB. Donde
te ‘dice "equitable consideration™, en las traduccibn oficial espafio-
ler se: lee: ”’tenolon equ1tat1VJ nor dguall, No es lo nlsmo S

o "
%
.

D.. Fomento, eﬁigeneral;~del comercio’ internacional,

L L -(‘5 ) Justii‘ieaciénde este nein",

No se encuentr: fécilmente. Tas inversiones 2 largo
plazo se destinan e fomentar ls produceidn, cldaro
es aue pars oue luego los produckos Sean intercam-
biados, Pero hebria sido qpaor elegir una rndaccion més ceffida, la
post-guerra enterior se perdlo en ‘génerslidades; nd deberis reinCI—
dirse en este error. Qué objeto tiene 1"‘:ac:L].‘.i.t'a'r' la produccidn de
soldos invendibles?

_.(b) Reiterdoién del mismo "fin" en 10s ‘dos convenios,

El articulo I (i1i) del ‘convenio sobre el Fondo cita

como uno de suds fineg: "Facilitar 12 expansidn y el

desarrollo eouilibrado 'del ‘comercio internacional,
contribuir de ese modo al fomento y 21 mantenimiento de altos ni-
veles de empleo y de ingresos resles, 'y £l desarrollo de las fuen-
tes productivas de todos los paiaes participantes .como objetivos
fundoementales de la politica econdmica™. El1 srticule I '(iii) habls
de "promover un ideremento equilibrado de ldrzd aloance, (o ses p&=
Te un lqrgo plazo) en el comercmd internaclonal" Para qué 1lg re -
petlclon° En el caso del Fondoy 1z alu 1on 21 comercio se justifi-

& operﬁcicn corrientes,’ Bl Bamco, én cambio, he de hacer préste-
mos pera inversiones de primer ESu&bleGlmlBHtD 5i sl precepto
trenserito quiere decir algo ( no :seré acaso _pura logomﬁrula?) sig-

la produ0016n de articulos de eyport 01on' pero implica a su vez

que no podrén ser apoyadas las inversiones cuando no conste cus el
aumento de produccion tendrd fdeil mercado, O debe acaso interpre-
tarse el precepto en el sentido de que no Dodrun 8er gutorizados
préstamos destlnldo% © sumenter la produccidn de- qrtlculos consumi-
dos en el pais y no destinados a la exportacién? n todo caso, ha
quedado fera de toda duda aue se habla mucho de "fomentar el comer-
cio internzcional™ pero no se hace casi nada,

E, Futuro papel dé la empress privads en lss opersciones in-
terndeionales de crédito,-

Respecto de este vital problema se han desarrollado para-

lelamente dos debates, uno pdblico y'otro Iintimo, 'En el

primero {(hemos oltado ya reiteradas menifestaciones de
Mx,, Morgenthau) se proclams la necesidad no s8lo de.respetar sino
también de syudar a la empress .privada; en el segundo 'se prooura
ampliar por todos los medios la esfers "de ectuacidn de la empresa
publica aunaque: sea & costa de 1& empresa privada, F

Los textos del convenio representan une treguas y su sentido
liveral no tiene grun trascendencia porque lg préctice ‘hebrd de de-
eldir lo cue, en definitive, pueda y deba hacerse, Por el momento,
transcribimosflos preceptds: e 5 e

i

> (=) Ei aftiaﬁlo I

"Fomentar las inversiones particulares en el extren-
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jero mediante garcntics y medionte participacidn en
préstomos v- en otrss invergiones gue hiecieren.inver-
sionistas po rthul"ru_, ¥ cuando no: hubiere covital privsado disponi-
ble en condieciones razonsbles, complementer les inversiones verticu-
l9res proporcionzndo de su; propio nanltﬁl de los fondoe que hubiere
levantrdo y' de los: demfs recursos que tuv1ere, finaneinmiento en con-
diciones adecuadss pars. fines. productivos". (Bste texto caskellano

es traducido: del Oflcl’l lnPlL—; §i el Benco va edelante, “1ﬂuhg°
expresioneg sertn muy discutidasy el texto inalas 6901d1ra}

Iz lectura del texto bast pETa comprender que variss ust10~
nes de principio, rslacionadas con el porvenir dz le 1n\ﬂr31oh de
copiteles, vitol pora el progreso del mundo, han cuedado en nebu-
losa’y especislmente la determinzeién de 'lis esferasrde actuscidn,
separsds -0 coincidente, ‘de 12 gmpress pdbllcf y de le privada,

(b) Articulo TIT, seccidn 4 (ii),

AntEs de oue el Banco decidc participuy directu o

indirectamente en una operscisn concretz, debe cer-

ciorarse de cue hon sido cymplidos determintdos re-
ruigitos: .und de ellos es cue "en kus condiciones corrientes del
mercado el presunto prestuterio no heoris de poder obtener el prés-
tamo por otros medios en términos que, s juleio del Banco, sSedn ra-
zonibles pure dieho prestutsriol.

Apsrentene ntb, e prioridad redeonoeids & favor de 1lis inver-
siones psrticulsres del capital privado es absoluta y queda bien
determinad:i. Pero no postc de un baen deseoj :es posible cue no hubo
msners de inyects T en los textds mayor precisidn, El criterio de
1= Direccidn del Bunco hu de decidir en oadz nomento b=jo la -in-
flaencis no sdlo de las clroansts ﬂClt especizles fa cad~ casq sino

_también y de modo miy singular, segin el seutido en oue so produz-
esn las grandes trcnsfor1 cionea hlstor csg después de l:-ﬁuerrﬁ.

—

3, Copitel del Banco. :

A, Miembros del Banco. & : ..‘;.__

(a) Tundzdores, -
Se puede pertenecer u} Fondd y 'no pert&neccr Bils
38n00, DSTO No vicsverss, TLog participes del Fon-
: do naner;n haeer la dnclnracion formal de su pro-~
ﬁoelta, si 1o tienen, de entrar a formar parte del 3anco dentro de
los mismos. lezou y con las mismas formalidades que.explicamos el
trater del Fondo, EB1 articulo XI del gonvenio rslativo’sl Banco
es une ‘antcoléﬂ virtuelmente lifteral-de los preceptos del articu~
lo XX del convenio sobre ¢l Fondo, (Lo mismo sueede ‘con muchas
otras disposiciones relitives a ld orgsniz ‘eidn: ‘Hllo nos permiti-
rf% ser muy parcos‘en 13 explicucidn de esta parte del convenio).

A

(b).P&rticipes pdsteriores.1'j S ._ S N

Los partfcipes dsl Fondd ouz no se ndhigran desde
el princigio y -los oue entren més tarde = forma:
parte de &éste podrén ingresart 8i 28 lo.deseen,

en 1lns condiciones nue fije el:Banco, .. AT R s e et

bF e




(a) Capital nominal inicisT,

$ 10,000,000,000 dividido en scciones de $100.000
de vnlor noninel cada una,

2 (b) Dls+ribucién del. capital

-La dlstrlbu01on del: capltal entre los pertdcipes
figura en el.anexo A del convenio, El acuerdo so-
bre este punto did lugar = enconadas disousiones
-y & diffciles negocisciones. Asl como la aspiracidn de casi todos
los participes consistie en obterner en el Fondo la cuoté mis albe
posible, muchos tratsron de reducir su cuots en el Banco. Se com-
prende: la.cuote del Fondo significaba ante:-tedo el derecho a cré-
ditos en divises gasrantizados en gran parte por la propia moneds
el Banco, implicaba en primer. término la obliga cion de verifiesr

'_JQOItDClOHGS ¥ ssamir rlesgos.

Asi, por egenplo los Estados Unidos cue tienen:31 ,2%.del Fon-
4o, . tienen 35 y1% en el Banco; las.respectivaes cuotas 1nglcqsq son
14 ?%, y 14 Qﬁ, 1o cudte,.ruse en’ 61 Banco cuye discusidn tuve & 1le
Conferencia pendiente de un hilo ouedd en 13 Bp del- total. . suserito
contra 13 Gm en el Fondo, No se pudo sostener el criterio inieial
de oue s&lvo el caso de los Estados Unidos las cuotss.ds los dis-
tintos paises fuesen idénticas en €l Fondo y en el Bsnco,

(e) Auﬁanfo'del capit51 tctal'

- Podrs acordarlo urnsa. mayorla de-tres cuartos del to-
. tal de 1los votos. Se reservard (ertioulo II, seo-
o cién 3, o) & los accionistas. oue libramﬁnte lo de-
‘seen el derecho @ suscrlblr el aumento de C“nltﬂl & razon de. su
participseidn, -

(d) Derechos y deberes de los sccionistas.

El importe de ls suscripeidn es el 1limite de 1la res-

ponsobilidad del accionista. Las acclones no podrén

ser pignorsdas ni gravedss en forme algunsi seran
solo transferibles sl Banco, nunca a terceras personas.

C., Emisién y pago.
(2) Tipo de emisién, .

Ia_emiéléh -inicial se haré s 5 Ia par. Las posferioﬁ
res, a los tipos .oue acuerde el Banco por ﬂqvoria
de 18 totﬁlldad de los wvotos, g ]

»

i

ﬂb).Desembolso quiCO‘. 3

En ouanto & 20% de 1a suscr1p016n, el af se pagaré
en oro: o dolares y el 18% restante en 18 maneda del
participe. .

{e) Desembolsos para: OPPPBOIOHBS.

hl 80% restante sélo podrf ser renlam9d0 cuando 1o
Ry renuieran es{ operszciones acordadas por el Banco,
Los participes podrén elegir entre el p=go en oro,
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délares o en la monﬁda en cue el Banco se haya comprometldo a rea-
lizar la operacidn correspondiente,

(d) Plazos,

E1l primer-2%, dentro de los sesenta dizs siguientes
al inicio de las operaciones del Banco, déndose es-
peciales facilidades & los paises victimss de ls
guerra, &n cuanto &l 185 restante, el Bancy lo reclamsréd cuando es-
‘time oportuno, pero no reclamard menos de BN durante el primer aio
y no podré reclamar mds de 5% en cada perlooo de Treg meses E1l 80%
destinado = operaclones se-pugard cuando éstzs lo exijsn y el Banco
lo requiers

(e) Mantenimiento del valor de las cuscripciones,

El 'articulo II, qecclon'G; contlenﬂ oreceptos pare-

cidos & los’ del articulo IV, seccidén 8 del convenio

sobre el Fondo, ILas Ppnrt801ones de - lose pnrticlwes
-en sus propiss monedas pueden sufrir disminuciones o sumentos de
valor, En ambos casos se haréd lo necesario, a coste del participe
0 del Banco, para oue el valor de la suscrlpclon se manternga a su
nivel original,

(£) Observacidn Pinal, . = - - RS I

El examen de la documentacidén de la Conferencis no

destaca ningln detaslle de interés, Le meyoria de

las inieiativas, aceptadas o no, se referien 8 re-
tonues de las condiciones de pago para llevar el méximo las faci-
lidades, -especialmente en el caso de pafses perjudicados por las
hostilidades. No pasd al texto definitivo ls propuesta relativa al
retorno & los participes eon cardcter provisionel vy a prorrata de
sus desembolsos de los sobrantes excesivos de.tesoreria ocue arro-
Jen las cuentas del Banco,

¥}

4, ,0peraciones del Banco, Normas generales

4, Exolusibn del trato dlrecto con particulares.

El urticulo III seccibn 2, es copia literal del articu-
lo V, sececidn 1, del convenio sobre Pl Fondo, Los participes sdlo
nog001 Zn con el Banco por intermedio del Tesoro, Banco Central u
organismos similares, No fué acepbtada unsa prooueste de incluir el
Fondo monetario internacionsl entre las entidades admitidas, Tam-
poco lo fué otra propuesta de incluir organizaciones internzcions-
les constituldas predominantemente por particioes del Banco, A cam-
bio de ello se consignd en el articulo V , 8eccidbn 8, disposiciones
"en virtud de .las oue el Banco cooperard’ con orgénisnos de cardoter
internscionsl; perolos convenios oue hayan de regular esta coopera=-
¢ibén deberén tramltarSﬂ como une enmipnda al ccnvenio (vide infra,
articulo VIII), : :

Cuando lass entidades oflcisles citadas no sesn directamente
loq prestetarios, X Banco Centrsl o un organismo equivelente debe-
rin garantizer plenamentc gl :‘pago del rincipals, de; los intereses

fculo e se0016n 4 (1) ).

y demés carges sobre el prest&mo. (Art

e
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B. Las operaciones, limitaedas a los partidipes.

En efecto, s6lo podrédn beneficiar a los miembros y debe-
ran)mantenerse dentro de los fines del Banco, (Vide su-
L.pra). 4

El articulo III, seecién 1,.b, contiene, s peser de la paridad
reconocida en principio entre los fines de reconstruccidn ¥y fomento,
disposiciones especiales para gue el Banco, a2l fijer las condicio-
nes en favor de pafses victimaes de 1s ocupacidn enemiga o de las
hostilidades, atienda muy particularmente = gligerar la carge finan-

ciera y a facilitar la gceleracidn de la restauracisdn v reconstruc=
cidn,

C. Limitacidn cuentitative,

Bl Banco, al concertar garantias, empréstitos y partici-
paclones en empréstitos, velari por que la sums total de
Sus compromisos no exceda del capitel suserito libre del
gravemen, mé4s las reservas y las sobrantes, Este precepto excluye
la posibilidad de incrementar los recursos del Banoco por medio de
emisién de sus propias obligaciones o' de otras operaciones pareci-
das, No estdn en contradiccidn con este criterio los preceptos del
erticulo IV, seccidn 8, ni siocuiera el (1i1) que permite al Banco
tomar & préstamo ls moneda de cuslguier partfcipe, previo consenti-
miento del pais interesado. E1 convenio ha reducido considerable-
mente las proporciones del Banco aue, segin los plenes primitives
habia de estsr autorizado a prestar sumas equivalentes a dos o tres

.veces su capitsl, L& actitud ingless fué irreductible contra toda

gsta tendencia expensionistsa,

D, Freferencia en favor de la empresa priveadea,

. Hemos hecho ya referencis a los preceptos del srticulo I
= (i1) y artfoulo III, seccidn 4, (ii), AXediremos aouf
que durante la Conferencia se formuld, pers. no fué apro-
bada, la sugestidén de que después de la seccidn 4 del articulo IIT
se Intercalage una seccidn: "E1l Banco no haré préstamos ni inversio-
nes gue puedan ser colocados par los procedimisntos corrientes de
inversiones particulares en condiciones gue puedan ser tenidas por
razonables por el Gobierno del pais afectado bor el proyecto, EL
Baneco estableceréd normas gue aseguren la aplicacién de estos prinoi-
pios", Por mucho oue se insista en ello, serd dificil mantener el
cardcter subsidisrio de las inversiones piblices, Los Gobiernos no
sabrén abstenerse, ni dardn siempre a las inversiones privades el
minimo apoyo necesario,

E. Exclusién de la politice,

Bl articulo IV, seccién 10, ordena al:Banoo y & sus fan-

cionarios se ebstengan de tods sctivided politics y cue

nunca se dejen influir por l= olase de Gobierng del pais
interesado, Sélo serén pertinentes "considersciones de cardcter
econbémico aquilatadas con imparcialidad®,

*
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5. Operaciones del Banco. Procedimiento

A, Preparacién y estudio prev10.'"

“Cuando el Benco esté en plena mﬂrche no. habran de faltar-

le sugestiones ni peticiones, amén de -proposiciones con-

cretas y completas, Un.Cemité eonsultivo: ¥ el Comité de

emprestitos (vide infra -acomoﬂarén la.s:operaciones:;a:lag: pxigenclas
de, ls polltioa general y- 8 los. preoeptos del convenlo., :

B, Cdnaieiones de las'éperaciones. :
Estén expresados en las secciones 4 y 5 del articulo III.
(a) Justificacibn del proyecto: 3 Ha¥i "

El Comité,; encargado de estudiar los empréstitos,
nrasentara un informe escrito recomendando =l pro=-
- - .. " yecto.de, que se trate después de haberlo sometido a
“riguroso andlisis, b ;

(b) Interes ¥ umort12501on

uergn TJWOﬁdblBS v adecuados d la cluse ‘especial del
Droyﬁctu dé que se trJte. En estos dos- puntos el

: i Banco depnro de un 51stemu ordenadoide inversiones
inteynacionales pQEde er mgs generoso” oue 1n bance priveds,

En cuanto al inuﬂ éﬂ, ‘ge ha discutldo mucho sobre l= politicsa
de "dinera barato" ¥ el debate recrudecid con motivo del proyecto
de Banco:Internscional, - Frecuentemente se olvida en este respecto
cue el 1nterea es un concepto compuesto de remunerscidn de capital
remuneracidn, muchas veces también, del trabajo 'y siempre de prime
de riesgo., FE1 ' poder piblico, més de uns vez, ha lesmentado la falta
de GﬂDthl privado psra inversignes a largo plazo pero ha olvidado
‘oue el retraimiento se dehis- en gren parte a'ls inseguridsd politi-
ca~ytgocial, Rl ndevo:Banco podr1a apoyar;las nuevag aventuras del
'cﬂpitsl rivado .H5cidudoge’ s¢mplamenue cargo de ls prims de riesgo.
El interes ser ia entonces bajo .por grande-que fuese la demanda de
capitales, En cuanto & ]os,p]ezos de reembolqo cuando se trate de
plaénes de gran envergadurs,  cuyos efectos escondmicos no hayan de
poder obtenerae hasts transcurrido mucho tiempo, el Banco puede ser
més tolerante ;en.lg" flJacion ds plazcs dp reembolso,

(o ) Garant11° g fuvor del: Banco.

'Importa subraysr oue, & pesar de que la posicién

del Banco dentro de 1a organizecidén del sistema de

inversiones m.plmc cierta lenidad en las condicio~-
nes econdmicas, el convenio exige -un rigor bastants similar al
aplicedo en operaclona“ particulgres, haste el punto-de gue, por
lo menos en teorde, han de nqueder prohibides @l Banco la maeyor parte
de lag operaciones que - un banco oriV5dc rechazaria por carecer de
gurqntza.-;_ r ;

(1) Garanpll Jurldica. )
E1l participe gue hays de recibir el présta~
mo garaniizaré &1 Banco el go del capital,
interesed y gestos. Si el préstamo va a

otra persons o entidad, el Gobierno del pais participante, su Ban-
co Central u organismo :cumlc-rta deberdn otorgar la correspon-
diente garantia,
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() Garantia coonémica.

to Sl 29 st e s Al Uk co:.pﬁer‘o avalar un preﬂtamo, el Banco
: T 1*' . tendrd debidemente en cuenta las ‘perspectivas
{ R g de que el prestamiste o el avalador en.su ca-
80. pueden estar en CDEQlCLDuL de hager frente & los compromisos
que asuman,’

(a) Priorid 1d de las irverslones privadas,

El Banco estars qulgado a conprobar aue, ‘en la ne=-
g001aclon de cads operacién de.crédito: o Bval se
. .~ han tenido en cuents las disposiciones ya: oxpllca-
“dag, relatlvds a la prioridad de las 1nverqiones nrlvadas.

(e). Percepcidn complemsntaria en caso de garantlas.

C:uando el Bu“co {arantice O“BTDOIOBES de credlto
realizadas por olros inversionistas, deberd perci-

bir una componga ion adecuada por el riesgo asumi- |
do. _ ot ‘

(f) Uso de las fondos recibidos por-el prestatario, |

Son *npor+ tes lasg prescripqiones del articulo IV, |
seccion 5: : ;

(1) Nunca se impondré como condicién que el produc-
tn de una operacidn de créddito haya de ser
gastndo opnuro del territorio de uno o varios

. participes. 52 insistidé mucho en este preoep-
to durante la Conferencia.

(2) El Banco establecerd normss que le permitan
comprober gue los fondos se destinan exelusi-
vemsnte a las finalidades convenidas, bajo
observanclis de los principlos de econonia v

eficiencis ‘¥ ein considerscidén alguna 8 razones de orden polltlco
u otras aque no sean estrictamente esonpmicas, '

(3) Al 00“'ﬂder59 tn préstamo no se ‘éntregard ls
totalidced de la vum4, ¢ino ocue se abriréd una
cuents en ls moneda o monedes en que la ope-
rdcidn sea convenida, El prestatario sblo po-

dra glrar contra la cuenta pnra “hacer epeotivos pa?os relaclonados
con el proyecto ‘aprobado., : . g '

6 OperQCLOnes del Banco. L13+“'0u010n de las monedas

|
A 5
S

A. Dificultades de la' cuestidn,

E1l Banco se constituiré; gi llegs el-caso, en momentos

en gue, pese a los. buenos deseos de todos y pese a 1la

accidn del Fondo, ‘1cs cpoutroles deicambios serdn casi
.universales. Como con=ecuepmiu de-ello, les proyectos cue no im-
pliguen alguhe dificultad en lag Lransfprencias moneterias no se-
rén, en generdl, sometidos nl Banco, En los paises de monedas se-
nas, nadie iv8 aT Banco pers cperaciones gue no pueda coloocar en
el mercado interior de eaplteLes; en los peises de monedas menos
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admitidas internacionalmente, se herdén todas les operaciones posi-
bles de crédito, sin exceptuar las de largo plazo, con capitales
nacionales, Qué quedard? Los proyectos a realizer en paises de
monedas "ebundantes' que requieran maculnaria y otros meteriales

.procedentes de paises de monedas "escasas", S6lo por excepcidn se

pediré empréstitos para gastos locales,

En otrss palabras, los proyectos sometidos &1 Banco llevarén
consigo 1= negcesidad de proporcionar al prestatario por lo menos
una parte del importe en monedas cistintas de la suya, ZEvidente-
mente, el Banco no.podrd funcionar, si no atiende & ello, sin oca-
sionsr perturbaciones, como las que el Fondo monetario internacio-
nal ests llamado & evitar. Si los préstemos concedidos por el Ban-
co pudiesen servir de trampolin para salter por encima de -las ocau-
telas consignadas en el convenio sobre el Fondo y burlar sus dispo~-
siciines, la obra de reorganizacidn monetaria sufriria un retroceso
fatal, :

B. Monedas de que dispondré el Banco,.

En definitiva, la clasificecidén ha de ser le misme oue
cuendo se trate del Fondo: monedes sbundentes y monedes
escesas,

(a) Disponibilidades iniciales.
2% en oro o délares, méximo $200,000,000; 18% en un

surtido universal de monedas, de las que alrededor
de 40% (4$720.000,000) fécilmente utilizables y 80%

(:51.080.,000,000) mds dificilmente aprovechables.

(b) Disponibilidades complementarias,

Cuando el Banco concierte operaciones, podrd recla-
mar la parte necesaria del 80% de la suscripecidn de
5 - eapitel, en oro, délares o en la moneds en que se
heye concertado el préstamo, Bllo implica ya la posibilidad de un
desscuilibrio, Para estos casos, abre el convenio--articulo IV,
apeceidn 2 (ii)-- an primer cemino: en luger de reclsmar desembolsos
ulteriores del capital suscrito, tomar a préstemo canticaedes en el

mereado de un partieipe o por otro medio cuslquiers., OQueda bilen

entendldo gue todas sstas operaciones estdn sometidas al limite
absoluto del articulo IIL,.seccién 3. Por tanto, al empezar el
Baneo su sctuaeidn, es decir, cuando no haya beneficios ni reser-
vas, el limite serd el capital suscrito y no desembolsado.

Mds, para asegurar la liquidez del Banco y evitar trastornos
v abusos, el articulo IV, seceién 1, b, establece una condicidn:
el Banco no tomard préstamos pars realizer operaciones ni dard ge-
rantias sin la aprobacidn del participe en cuyo mercado heya oue
levantar los fondos y del participe en cuys moneda se haya concer-
tedo el empréstito: eambos participes tendrdn cue conformerse con
gue los fondos leventados por el Banco puedan ser cambiados sin
restriceidén por la moneds de cuzlquier otro perticipe. Resumiendo,
los paises con monedas "escesas” podrén & su discrecidn limiter
las operaciones del Banco,

(o) Otros preceptos aplicebles a lass monedas disponibles

La seccidén 2 del articulo IV regule con extreme mi-
nuciosidad los cesos en aue los participes pueden
oponer su veto a operaciones del Banco con la mone-

da de su pais,
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(1) Casos en que el veto esté permitido:

(1) Las monedas pagadas con cargo al primer
desembolso del 18%; el veto serd absoluto
hasta aque esté desembolsado todo el capi-

; tal; ‘después, ‘el participe no podrd im=
pedlr gue se destlnen a pago de compromisos exlatentes

(ii) Las monedas relngresadas en el Banco, pro-
cedentes de préstamos realizados en v1r—
‘tud -del apartado anterior (i).

(2) Casos no sometidos al veto:

(i) Fondos recibidos de prestatarios o avdla-
dores, procedentes de operaciones reali-
zadas con recursos distintos del capital,

sobrantes y reservas del Banco; estos pueden ser libremente destlna-
dos & amortizaciones corriantes o} entlcloadas, & recompras de obli-
gaciones del Benco,

(1) Todos los demés fondos recibidos per el
Y Banco por cualauier conoepto

(11i) Fondos levontedos en el merecdo por” pres-
j tatarios con el aval dal Banco, :

{3) Resumen.

El lector puede aprecior las dificultades oue

precisars vencer si las opersciones del Banco

Odquieren gren vuelo entes de que hayen oueda-
do suprimides lss restricciones monetarics que el Fondo monetario
esta llamado & abolir, pero que, por el monento, guedardn confirme-
das y gquizdis consolids dwu.

C. Monedas en ocue el Banco hard los préstamos directos;

Las determina la seccion 3 del ﬁrtlculo IV, Los precepu
tos deben ser exeminados con detencidn porque, en parts,
se entrecruzan con otros que condicionan su apliCubllldad.

‘(a) Caso general,

Como quiers que log preceptos relativos 21 Banco han

sido mucho menos elaborsdos que 1los relativos al

Fondo, no se enouentra en el convenio el estudio del
caso especial de préstemos hechos totglmente por el Banco & un Es-
tado en su propia moneda, Las impliceciones eccondémices de este hi-
pétesis son.complejfsimas, En paises poco.dessrrollsdos puede pre-
senterse el caso de que la iniciative priveds no-ecuda & emprésti-
tos locales, En cué casos y condiciones puede convenir gue el Ban-
co Internacional se interponge con operaciones directas, tomando
fondos & préstamos vy volviéndolos a prestar el Estedo? E1 Banco
avalaria al Estado frente & prestamistas particulares? No es bas-
tante clara la disposicidén (b) de la seccidén 3 que venimos comentan-
do y que relega o "casos excepcionmles" la ayudz del Banco & un por-
ticipe prestoterio con cantidades sdecusdas de su propis moneds, si
€l no las puede obtensr en condiciones razonables, Ia perturbacién
del mercado de capitales gue puede ocasionar una disposicidén aparen-
temente ‘tan sencille serin oconsiderable,

'(b)ﬂSuministro detdivisas extranjeras,

Cuando un proyecto eprobado puede dar indireotemen-
te luger & la demands de divises extranjeras por
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purte del participe en cuyo territorio haya de ejecutarse el proyec-
to, el Baneo, en circunstancias excepcionales (cuya definiciédn no
~S€ :encuentra en parte,alguna), podrd suministrar como parte del
préstemo divisas extranjeras, pero no.en cantidad superior a las
inversiones destinadas al proyecto en la moneda del participe,

(e¢) Recompra de monedas gastadas en un pais,
Si un perticipe asi lo solicita, el Banco podrd
. en circunstencias ‘excépeionales recomprar con
oro o divises extranjeras une parte de la moneda del
partieipe asi invertida, pero nunce:por cantidad guperior & le de-
manda de moneda extranjers ocasionada en el territorio por la eje-
cucidn del ‘proyecto. . T : !

(d),?ésq&en;;gl i b b RENEEaE e

Meditando scercs de las minuciosas prescripciones

que acsbamos de extractar, no podemos eludir uns
- '~ contlusidn: en cincumstanciés normeles todas o ca-
sl todas esas previsiores serisn innecesariss; en los sfos que se
avecinon, la inevitable complejidsd de las previsiones constitui-
I un obstdeulo ehsiinsupsreble pare ila visbilidad de muchss de
las operacienes proyecdtadas, Ademtis, ¢l Banco he de ser en defini-
tiva una duplicecidén del Fondo si bien, en teoria, para operaciones
8 plazos més lsrgos. et : %

7. Operaciones del Banco. Cargas y otros gastos

A. Intergs y amortizacidn.,

Wi UL v @) Precepto’ generad, -
Bajo observancias de loe prihcipios ya resefiados, el
Banco fijard =1 tipo de- interés:y el plazo de amor-
t;zaoiogﬂ_

o

(b); Porma de'‘paio,
' El contrato.fijaré. la moneda o monedas en .oue los
> o’ pagos deban menligarse. E)L prestatario podré pa-
: . 88T en oro-o0, &i el:Banco da su acuerdo, en lB mo=
nede de otrs participe,: . » = ¥ P b

.-~ Cuando se trate de préstamos heechos :con fondos de capital
del-Banco, los psgos ge hardn en la moneds prestada salvo aue el
participe de euys moneda:se.trate se declare de acuerds con: sl pa-.
gc en otra moneds, En estos casps se aplicerdn disposiciones eqgui=-
valentes & las ya explicadss en relacidn con el Fondo para preca-
Ver iy compensar debidamente los casos (e alteracidn del velor de'
la moneds .de xeferencia, - : : = :

En los casos de empréstitos con fondos tomados & préstamo
por el Banco--articulo IV, ssccién 1 a, (ii)-- les sumas cue el
Banco haya de percibir en: une monede: determinzdas nunck excederdn
de las sumas que el propio Banco haya de percibir por reembolsos
en la misma monedas S5 R

ok




(¢) Pacilidades excepcionales

Cuando un participe sufre de uns carestia aguds de

divisas extranjeras, podra solicitar del Banco un

aligeramiento de las condiciones ds pago: el Banco
poﬁra concedérselo si ‘estima que es en intsrés de todos loa perti-
cwpeu.

. Las faeilidades excepcionales podrdn congistir y& seg en &cep-
tar Aurante un periode no mayor de tres afios los pagos en moneda
del participe, mediante buenas garantiss de vigilancia del cembio
y de recompra en su dis de ls moneda locel, y@ sea en una extensidn
del plazo de amort12801én ‘en ung modificescidn de las condiciones
de zmortizacién o en ambes cosas a la vez,

B, Comisiones.

(a) Regig general,

Desatendiendo propuestas muy concretas .formuladas

en Bretton Woods, el convenio definitivo deja &l

‘albedrio del: Ranco la“fijacidn de la comisidn de
apertura de. crédito.

(b) Comisidn sobre empréstitos realizados por el Banco
con fondos distintos de su capital,

Durante los primeros dlez afios 1a comigidén anual

oscilaré entre 1% y 1,5%. Despuds podré ser reba-

jada si el Banco ’Stlﬂ»,ﬂﬁe sus reservas, a lasg oue
se ‘gludird luego, son ya suficientes, ZEn opsraciones realizadas

. —

yores de comisidn, si la experi n01 asi lo aconseja,

8. Disposiciones especiales relativag & las garantias concedidas
por el Banco,

El articulo IV, seccién 1, &, (iii), autorize al Banco pars
facilitar oper501ones de crndlto mediante la concesion de ga-
rantias a prestamoQ concedidos nor inversionistas particula-

=

res en la forma acostumbradﬂ La seccion 5 -establece alzunas nor-
mes especiales, sin intarﬂs gpneral :

A, Condiciones generales,

Les establecerd el Banco segln estime conveniente,

B, Goﬂ1316n.

hl convenlo flja normas iguales a laq que acgbamos de
ﬂxplicar para los préstamos ‘directos. Bl prestatario
pagard dlrectamente al Bnnco las conisiones aue corres—

pondan.
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C. Facultad de redimir 1s gérantia;

Los donvenios de afianzsmiento 0 rna:['ant.uit consignarén
forzosamente a favor del Banco la facultad, en ceso de
retraso por nthb del prestatario en el pdqo de intere-
Ses, de comprar a la par -con.intereses agumulados hasta
ung fecha rCLiJEdd 108 boqws uotras 0%11P301outu garentizadas,

9, Procedimientos en caso de retraso en el servicio de empréstitos
concedidos o garantizados por el Banco.

A, Arreglos amistosos

EL Banco empezard por procurar un arreclo amistoso sobre

la bese de slguna concesidn relative al servicio de: in-

tereses o de amortizacidn, tel como se he explicado en
relacién con los participes fsltos de divisss extranjeras.

fie

B, Contabilizacidn de pérdidas.

los pagos cue el Banco te nga gus realizar en relacidn
con empréstitos realizados con fondos que el Banco.hays
levantado en el mercado se debitardn:

(a) Bn primer término & una reserva creads (articulo IV,
seccidén 6) con el producto de lss comisiones por ope-
raciones directas o garantiss,

cuenta de perdldgs N gananciss o al capital tode-
via disponible..

(b) En lo gue fuere menestsr, & otres reservas, ¢ la

G. Contribucién obligatorie de los participes

Cuendo hieciere falta en-los ca2sos del spartado anterior

(B, b) el Banéo podrs reclamer de los perticipes el di-

vldenuo pasivo oue sea necesaria, Si teme gue el défi-
cit pueda ser de largs duracién, podréd reclamer hasts 1% enuel del
cupltal suscrito pars adelanter la redencidn de compromisos o pars
recomprar sus propios empréstitos.

D, Indemnidad de los Gobiernos participes.

En consonencis con el precepto que limite la response-
bilidad de los participes a su suscripcidédn de capitel,
todos los titulos emitidos o garsntizedos por el Banco
ostentardn en luger visible ls nota de gue dichos titulos no im-
pllcan ninguna reésponssbilidad para ninguno.de los Gobiernos par-
ticipes & no ser que dicha responsabilidad conste en el titulo. de
manera ¢lara y express,
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10, Orgonizacidn y funcionsmiento del Banoco.

A, Advertencia.
La mayoria de lss disposiciones relativas a la organiza-
eidn y funcionamisnto del Banco asi como de las demds
disposiciones de cardcter general son, mutetis mutandis,
copia de las explicadas ya con relecidn al Fondo. Serd’, pues, su-
ficiente un extracto mucho mds somero,

B, Puesta en msrcha,

El articulo XI corresponde exactamente &) ertfculo XX

del convenio sobre el Fondo, s6lo que es mds sencillo,

En teoria el Banco puede empezar. o funcionar en 1s misms
fecha gue el Fondo (1° mayo 1945) con 65% de los votos tobzles, Las
formalidedes a cumplir son exsctamente 1las mismas,

C. Bstructura,
(e) Jerarcutas.:
Las mismas: Consejo de.Gobierno con representantes

de todos los participes; Consej Direccidn con
an"minimo de ‘doce; un presidesnte y un cuerpo de

o]
o
@

1

funcionarios.

(b) Facultades.

Las mismas: 1las facultades relsatives & los tipos
de cembio no figuran ngturalmente en el convenio
- relativo &l Banco. No figura tempoco ls facultsd
de liguidar el Banco, que se rsgula aparte (vide infrs),

(¢) Derecho de voto,

También 250 viotos por. participe més un voto por cs-
de aceidn de $100,000, ®n genersl, decide le mayo=-
+ =ria, Bl quorum en el Consejo de Gobierno 1o oconsti-
tuye 2/3 del totel de los votos; en el Consejo directivo bestaré
la meyoris absolute de los votos totales, :

En todos los casos en que se requiers la aprobacién de un per-
ticipé se entenderd ésts implicitamente otorgeds si,. concedido un
plazo.prudencial, el Gobierno interesedo no formula objecidn algu-
na, Lste prec¢cpto!no se aplicard s 1s:tramitscidn de enmiendas al
convenio,

o

(d) Consejo consultivo y Comités.de empréstitos,

Figuran en el convenlo sobre el Banco, sin equiva-
lente en el convenio sobre ¢l Fondo (articulo v,
secciones 6 y 7)..

El Consejo consultive, nombrado por el Consejo de Gobierno,
se compondrd por lo memos de Siete bergones. Inclulrs representan-
tes de la bancw, del eomercio, de 1z agricultura, de le industries
y del trabajo; elegidos de entre ol ndmero mayor posible de psises,
Aconsejoré Gl Banco en 1o reldtivo & l1¢s 1lineas generales de .su po-
litice, J

itos son més
debiendo forzo-

Las disposgiciones sobre los Comités de emprést
vagas. Estos Comités pueden ser fijos o varisbles,




somente figurar en ellos un experto designado por el miembro del
Consejo de Gobierno representante del pais donde deba ejecutarse
el proyecto de que se trate, : - gl (5 S 8

(e) Nombramientos,

El apéndice B esteblece un sistema de eliminsciones

sucesivas, una vez nombradgs los-ginco directores

representantes ds .los cinco mayores accionistas,
simllar el reguledo por el anexo C del convenio sobre el Fondo, No
figura reserva especial de puestos en favor de las .repiblicas lati-
noamericanss, '

() Iocales, oficinas y depésitos.

Véase el convenio sobre el Fondo,

D. Estatuto juridico, inmunidedes, privilegios.

El articulo VII corresponde, en general, al articulo IX
del convenio sobre el Fondo, hablda cuents de la dife-
rente naturaleza de lag opersciones,

E. Interpretacién del convenio; enmiendas al mismo,,
(a) Interpretacidn,

La gredacidn de instancias (Consejo directivo, Con-

sejo ejecutivo, arbitraje dirimido por el presiden-

te del Tribunal permanente de justiecia internacio-
nal) es exactamente 1la misme, que pera el Fondo.

(b) Enmiendss.

La tramitacién es absolutamente igual, Sélo varis

naturalmente la enumeracién de los casos en gue g8

~ requerird el consentimiento de 13 totalidad de los
participes psra conciderar aprobada unea enmienda.. Bl articulo VIII
ael convenio sobre el Bsnco prevé los siguientes cesos: derecho a
retirarse del Banco; posicién de los accionistss en los casos de
aumento del capitel acciones; limitacidn de la responsabilidad de
los participes al capital suscrito. por cada uno de ellos.

F, Distribucidén de beneficios.

Se establece (articulo V, seccidn 14) la facultad del
Consejo de Gobisrno de distribuir o no un dividendo,
, Caso de distribuirse, se reconoce un 2% preferente sobre
el .promedio de préstamos hechos durante el 2flo con 1ls moneda de un:
particips. -

G. Retirads de participes.

(o) Automdtica,

Cuando un Estado deja de formar perte del Fondo,
Sea por le razén que fuere, deja autométicamente
. de formar parte del Banco, a no ser que 3/4 del
totsl de los votos se declaren en favor de su continuacién., Solo
log Estedos Unidos tienen poder bastante para impedir, por si so-
log, la continueeidn en el Banco de un Estado que he'ya-dejado de
perbenecer al Fondo,




(b) Voluntaris,

Un BEstado puede retirarse en cualquier momento, ha-
ciéndolo constar asi,

P

(¢) Suspensién y separacidn,

Por mayoria del total de votos el Consejo de Gobier-
no puede suspender la prrt cipacidn del Estado que
no cumpla sus deberes, Hsta suspensidén lleva auto-
mutlcuhmnte consigo la separacidn, a no ser que un voto de la ma-
yoria revoque el acuerdo anterior en el término de un afio,

1

(d) Liquidacién en casso de separacidn,

Los preczptos (artivulo VI, seccidn 4) se acomodan
a los del Fondo ¥y ooudcn 8 las exigencias juri-

dicas de toda sepuranlon

(1) EX perticipe sepa

ado responde de sues compromi-
S0s anteriores, pe

TO no gsume y& ninguno més,

(2) B1 Banco rescompraréd lag ecciones por su valor
efectivo en los libros, queﬁnnco el precio
como garantia de eventualess 511350101Ls Den-
dientes por partﬁ del participe separado.

() E1 participe seperado continuard obligsdo a los
pagos ulteriores de dividendos pasivos, si

tal obligacidn no fué tenida en cuenta al cal-
culsr el precio liquido de sus acciones.

(4) Del mismo modo

seguiréd obligsdo a contribuir &
prorrata & las péerdides cue no hubiesgen sido

computadas,

*

H. Suspensidén de operaciones y liguidacidn,
(&) Suspensidén temporal,
Ia puede acordar el Consejo de Direccidn,
(b) Suspensidn definitiva.

Puede acordarls el Consejo de Gobierno por mayoria

del totel de votos. Impliceréd la reduccidén inmedis-

tn de la actividad del 3anco al despacho de los =-
suntos pendiente v de trémite. Guedaréd en vie roT 1a Db11E5010ﬂ de
los purt101pev de &bwnur dividendos pasivos, siempre que Sesn recla-
madog~--articulo II, seccién 5 (ii)-- para la efectividad de nuevos
empréstitos concﬁdldOt per el Banco,

»

(¢) Liquidseidn

Se ‘destinaréd el sctivo resultante sl pago de las

obligeaciones pwndientes ¥ el voto de la meyoria del

totel de votos decidird como y cuando pueda el Con-
sejo de Goblerno =cordar la distribucidn del resto,

(1) E1 Consejo directivo, por mayoria de dos tercios
ird ascordando sucesivos repartos;

(8) Se compensardén ante todo las deudes interiores
entre participes v el Banco;

(3) B1 resto se repartirf e prorrata sobre la base
de los vglores efectivos de las sportaciones.
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istemstizar 1la critica,

e

4. Parauedad y confusidn de los debates,

£l convenio sobre constitucidn del Banco Internacional

ha sido recibido con mfs friasldad due el convenio rela-

tivo 2 la erescidn del Fondo, Los debsates no han sido tan
copinsos e intensos, lLa faltas de ocslor en 1a impugn=cidn se debe en
gran parte a ous, mientras =lecunos adaiten le posgibilidad de oque se
constituye el Fondo, casi nadie azcepta le eventualidad de ‘que =se
llesus & constituir el Bsnco, Tares ingrata es el intento de juicio
critico porgue es virtuslmente imposible concentrer la discusién, &
falta de un punto verdazdersments central en la propuests relative sl
Benco, ‘ILe meEyor parte ds las Impugnaciones no afecten & 1ls téenica,
en renlided@ inexistente del futuro Banco; afecten més bien, como va-
mos & explicar, ‘sl econjunto de problemes de la inversidn de caplita-
les, més all% de lss fronteras, ]

Como =n tantos otros proysctos slaborados durante los Gltimos
tiempos, se entrecruzan sn =1 del Banco actividades relatives a 1a
economis earitativa con lus de la cconomis sdquisitiva, Gnicas pro-
piss de un banco, Su separacidn se impone entes de seguir adelante,
Asi 1o zdvirtié ya--coincidiendo con muchos otros criticos--Mr.
Wilbert' Wsrd, de la National City Bank (diciombre 2, 1943) con refe-
rencia a8l primer awance del proyecto de Mir. llorgentheu, "Si se
quiere formar un Benco, hay que montar une -organizacién pars finan-
ciar operaciones oue se liguiden por si mismss",

En rezlidad, la confusidn de objetivos va mucho mds elléd. Mo
s6lo ge confunden los "regalos" v los préstemos pues habré regslos
disfrazados de préstamos y, por excepcidn guizasg, aleln préstamo
disfrazado de regzlo; ademas, ‘en el grupo de regalos y en el de
p;éstamas habré gran confusidn también éntre las distintas catego-~
ries de regalogs y las varias categories de préstamos. En el gTrupo
de "regalos disfrazados" habréd verdaderas batallas para la eleccidn
de proyectos;, ya que mientras unos recomendarin proyectos de renta-
bilided imposible, otros insistirédn en fomentar iniciativas de ren-.
tebilided dudosa o aplazada,

Precisamente el aspeeto de ls "rentebilidad" es uno de los més
confusos, ‘El concepto d= "regalo" estd, en realidad, eliminsdo del
futuro Baneo; el articulo III, seceidn 4, relstivo & 1las condicio-
nes de los prestamos, exige el estudio previo de 1a capacidaed del
prestatario de hacer.frente los compromisos gue contraiga, Pero
los eriticos se pragiumiten: si el nuevo Benco sdlo he de realizar
operaciones .debidaments gerantizsdas, para gué crearlo? .Esta in-
certidumbre, factor ds pesimicmo ¢l epreciar las perspectivas del
danoo,” dificults 1s ‘precisidn de los debates,

(@

B, Menosprecio de:los aspectos esenciales de la cuestidn.

Al comentar las censurds al proyecto del Fondo,, subraya-
mos las admoniciones de los que estiman--y 'son legién--
oue, sl no se ordena el comsrcio internscional, no se
puede concegulr ni un minimo de estabilidad monetaria, Verdad es
esta admitida por los promotores del Fondo, auienes se proponen
emprender simulténeamente el estudio v solucidn de los dificiles

-




problemas de politica comercial y ven en el Fondo un dique provisio-
nal contra el torrente desbordado de desvalorizaciones de primera
hora después de la suerra,

in caso del Banco es muy distinto, Sus promotores saben oue
el éxito del esfuerzo depende de la previa ormenizacidn de un sis-
tems Iinternacional de inversiones; y saben que en 1939 la situaoldn
era cadtica, habiendo mejorado transitorismente porque durante la
guerra los beligerantes y cspecialmente los Estados Unidos necesi=
tades de ingentes sumas de materias primas, alimentos y productos,
manufactursdos, las han buscado donde auiera que fuese, pagdndolas
generalmente muy bien, Cuando hacia falta crear u organizar el
vransporte lo han procuradoy si las instelaciones eran deficientes
les han mejorado & sus oxpensas et sic de coeteris,

Que lag inversiones internacionales corren serio riesgo de caer
8n un colapso mucho més grave aue el de la bpre-guerrs, es evidente,
Pues blen, no se ha iniciado todavia el estudio de las cuestiones
politicas, morales administrativas, sociales, econdmicas, finan-
cieras, tecnicas; etec., gque forman on su conjunto el problema de
las inversiones, Signo de los tiempos y no fruto del azar es este
olvido. En Bretton Woods predominaron, como veremos, ciertos prin=-
cipios de intrépida liberalidaa oue no se svienen con el frio -and-
lisis ds.los factores econdmicos y que imposibilitardn, si no son
buestos a raya, la ordenada reanudacidn de lss inversiones interna-
cionales, ‘

24D ~

C. Resumen comparativo del julcio sobre el Fondo y sobre el
Banco, ;

(a) La necesidad de une organizacidn cooperativa inter=
nacionel no es igualmente intensa, Los enemigos
del Fondo, incluso los partiderios de las solucio-

: nes més sencillas, admiten la neccesidad de constan-

contactos interndoionales, facilitados por organismos, oreados

tas
O por orear, IHn otres palabras, la cooperacidn internscional tiene

uns funclon especifica, No puede afirmerse lo provnio en relacidn
con el Banco. Aunque no existissen ys organizaciones especializa-
das como ol "Export and Import Bank" (vide infra), todos los obje-
tivos del futuro Banco podrian ser alcanzados sin necesidad de
¢Trear un nuevo organismo, cuyo funcionamiento complicadisime ha de
ser prends segura de fracaso, La razdn és obvie: el tipo de cam-
blo ‘entre monedas es un problema internacional; la inversidn de-
otipiteles mis alld de las fronteres plantea cuestiones de cardcter
internecional, pero no es un probleme internscional,

(b) La idoneided de las soluciones propuestas es discu-
- tible en ambos cesos, pero por motivos distintos,

A LEd Lasg facilidades previstes en los convenios sobre
Ly ) g 6l Fondo y sobre el Banco pueden producir, & jui-
cio de | muchos, la desmoralizacidn de los vengficiados, al reduacir
0 suprimir ‘el rigdér de las condiciones que''en la prdctice finan-
clera corriente se imponen & guien colicita créditos en moneda ex-~
trenjera a cortc plazo o empréstitos & largo plazo para ‘inversio-
nes de primer establecimiento, Pero la trascendencia de la desmo-
ralizecidén no serfa le misms en ambos casos. =n el caso del Fondo,
un mal uso de las Tacilidades no impediria que obras operaciones
fuesen realizadas con éxito:; en el casgo del 3anco, -el abuso de
las Tacilidades interrumpiria por completo el movimiento interna-
clonal de inversiones, segdn opinidn tundade en larga experiencia,

.
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2, Valor relativo de la prioridaed a favor de las inversiones l
privadas '
A, Explicacidn del texto.
Ya en las primeras notas del Tesoro americano o habla

en ‘tono defensivo de que las' inversiones privadas han de

ser respetadas y, se aiade, hasta cierto punto sumenta-
das y fomentadas gracias a la actuascldon del futurs Bespnco, Bl mismo
tono vago, Ge orientacidn defensive se he mantenido en el texto de- ,
findbivo, M cuando np hubiere rﬂnltcl nrlvnua disponible en
condiciones razonables, reforzar las inversiones particulares, sumi- !
nistrando en PﬁﬂdlClDPEu adeguadas, financieramenLu para Imn.11d9~ '
des productivas ..."=--articulo I, (i1)., "Comprobar, a setisfacecion E
del Baneo gue, en lgs condliciones del mercado, el preat&turiﬂ 1o
podrlj nbbmnnr =] préstamc por otros medios y en condiciones que el
Banco estimard rdzoﬂables paras dicho .prestatario, —~artlﬂujo BET,

seceidn 4, (iii), 4
Ni en los debates de la Conisidn II de la Conferencia ni en
declaraciones de los promotores 8s éncuentra respusste clars & la
pregunte fundamental siguiente: ¢ En cué y por oué razgoneg S¢ agota
en muchas oossiones la oferts de capitsl privade eusndo 1ﬁd‘V10 € 8-
tdn insstisfechas demandas de capitel que merecen 8poyo segun . log
principios generales sentedos en log propios artieulos I y IIL del.
convenio y cuando consta que existen cﬂp~,01r° disponibles y ansio-
gos de buenss inversiones a lsrgg plaze? For Laltﬂr geshe respuesta, ‘
por no haberse ni siouiers intentado, corre el convenlo riesgo de
caer en el olvido. !
B. El verdadero dilema: }
|

Fomente o persseucidén de las inversiones ﬁr;vnd S, BN
‘poed s pessiones '1a dlqcuqlon sobre temsa en si muy cleros
: ha ‘conseguido ser mis equivoca como al discutir gl Dro= |
bleme de leés inversiones.internsecionsles.

(a) nopPC o politico.

a politiea intenss de inversiones ocon o2rgo gl ’ l
ssupuesto piblico, desacostumbradas y reduclda @
' trechos limites JLLQ de 1914, ha venido constitu- |
yendo después.de 1918 pars nu@qoq Gobiernos uno de los fectores mds J
It
g
¢
I
1

alld de, lps limites-de los -servicios piblicos proplamente cichos

4, obras punllc,q, educadidn, ete,) y han inva-
fortuns, la asfera de los servicios plblicos indug-
tricles y, més alld todavis, las zonss légicamente reservadgs 8 la
libre. ampresa, a.la inicintiva privads. Ie invasién hz tenido lu-
par desordenadamente y sin parar mientes en los resultedos economi-
08, cuyas consecuencilas tantos veees dests vardbl’a ¥y mal dlclmull—
deg a través de conocidos artilugios de cnnt'ﬁllluﬂa, eran sutomd-~
ticamente arrojadas, sobre los ufr1d0ﬂ hopbrog del contribuysnte.

Les incidencias: hig toricnh de osta invasidn no puedsn ger comentadns
gnal,  Interesa tgn adlo Qubr-vx_ aue lgs 1Dvﬂr**3ﬂﬁ° pw\110°f pa-
ra. ebrirse. paso 0. para, sostenerse, hen ido orefndoges una. ssrie. de
ventajas en: formh de vrate desigual, Tayano 8. veoes eh 13 inilgaldad;
Li consécuencis hu sido. un retraimiento, més o menos 2centuedo Se-
gln log paises.y .lss ocasiones, de les inversioneg particuleres.:

(hlyllnﬂ y agisten
dido, con varia

Ay
8
e 1
eficages deinfluencie, Las inversiones piblices han szlbtado ms g
(=1
i
o
1

s

Lo posiclén de los principales sctores on Bretton Woods &8
resume nsi: el Gobierno de los Estados Unidos, muy inclinsdo a les
teorins modernas del uso intenso del crédito ﬂuhllco para sostsner |
y fomentar ls intensidad econdmice; le Gran Bretafia, representads |
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por Lord Keynes, preeursor y constante propagador de 1la nueve doc-
trine; Rusia, partiderii, por razones dootrinales--como Chins por
rozones de orden préctico--de las inversiones pGblicas; 1la gran
mayoria de las demis delegaciones, conscientes de les fuerzs poli-
tica que para sus goblernos puede representar la realizscidn de
grandes obras con fondos prestedos por un dcresdor exbtreordineric-
mente benigno, EL verdadero criterio de mesura y. discrecidn tuvo
poco ece cn Bretton Woods,

{b) E1 aspecto doctrinal. —— ;
(1) Socislismo y comunismo.
Su posicidn es harto conocida,,con todas sus

difersncias de matiz, Aun én los c&sos en
aue el ahorro privado estd :admitido, nunesn

lo estéd pars su reinversidn econdmica en provecho .propio;.en obtras
pﬂlabras; se admite el ahorro privado, pero, sslvo contadas excep-
cilones solo se permite la inversidn pablieca. ©1i ls humenidad ha
de ir por ‘este camino después de msduro czamen y de democritics
discusidn, bien éstd; pero no es admisible cue inversiones pdbli-
cas con finalidades aperentements muy concretas sirvan de conducto

e
de profunda infiltracidn de doctrines todavies no gceptadas cong~
cientemente por la opinidn,

(2) Las inversiones pdblicas como instrumento de
compensacidn econdmics,

Bl Profesor Alvin H, Hansen, brillante adap-

tador & lag condiciones smericanss de lzas

teoriass del entonces Profesor J,M, Keynes,
pronuncid el 23 noviembre 1943 snte 1l més prestigioss reunidn de
industricles, National Industrial Conference Board, un diseurso
en aue recomienda "un vigoroso progrema de inversiones pdblieas
oue estabilice nuestra economis y aumente las oportunidades ofre-
cides 8 la inversidén privada' y afiade ocue "necesitamos no sdlo un
programs establlizador sino tembién un programs de expansién".

Ll ‘Profesor Hansen cite vories ejemplos (Chinea en le setua-
lidad, el Gltimo tercio del siglo XIX en los #stados Unidos, ete. ),
pero nunca llega @l Tin en su andlisis histérico y no sacs todas
las consecuenciag de su tesis,.sn principio indiscutible, de cue
la funcidén de las inversiones piiblices ha de ser meramente margi-
ngl, no invadiendo la esfera de la produccidn y creando la base
para la actuacion de la empresa privads por.medio de la implanta-
cién, con fondos piblicos, de servicioe de transportes, fuerza,
etec., aue no:tengan rentabilidsd asegurada.,

La doetrina del Profesor Hansen podria servir de norma al
Banco Internacion=sl si éste-hubiese de sjustsrse obligatoriamente
& la situacion histdrica de les inversionss privades en eada pais.
Sin este indispensable complemento, la doctrina puede llever s- con-
secuenciss aue el Prolesor Hansen rechazaria = buen geguro; en rea-
lidad les ha rechazado ys: ls consecuencia de que loz paises parti-
cipes en el Baneo obtengen créditos pare destruir invereiones pri-
vadaes ya existentes, montando con dinero harato uns' eompetencis
desleal, destructora y desmoraligadsra, ¥y abandonando, en cambio,
les inversiones publicas de més interés social (obras piblicas, hi-
glens, educecidn) pero de menos interés politico, ;Donde y cdémo.
podrd constituirss un Consejo de Gobierno del futuro Banco con eo-
nocimlento bastante para digcernir y autoridad morsl y prdctics
paro_imponer las soluciones més justas ¥ convenientes en cads c&s0?
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(3) "Finanzes funcionales" o "gastos deficitarios
- como instrumento de expansidén econdmical,

Tsta teoria extremista, jamés propugnada por
el Profesor Hansen, tiene en América muchos
A ' defensores., Su aplicacidén en an pais de eco-

nomla 1intensd como log Hstados Unidos tendria graves consecuencias
y descoyuntaria probablemente toda la economia; en paises de econo-
mia mas sencilla, el retrocesso serfa rapidisimo y ninguno de elles
podria escapar a la penosa repeticidn de todas lag etapas del ensa-
yo comunista ruso, con el agravante de no disponer en la mayoria de
los casos de los formidables recursos naturales de 18 Unidn Sovié-
tica, ni-forzoso es confesarlo-del espiritu de disciplina del pue-
blo ruso. &I Banco Internscional, multiplicado por diez o por lo
que se quiera, no podria suplir e'sta falta; una eplicacidn del plan
de Bretton Wnods & un ensayo gigantesco de aceleracidn econdmica
desembocaria pronto en un paro total de 1a economis,

El autor del pregsente estudio se permite transcribir a conti-
nuacidén el extracto de un discurso por €1 pronunciado en mayo 10843
en la New School for Social Research, New York. Todos los oradores
americanos que intervinieron en favor de las "finanzas funcionalesg"
recomendaron soluciones psra la supresidén totel del paro forzoso en
las gue inconscientemente pertian de le base de una economis cerra-
d2 y olvidaban la funeidn' del comercio exberior. &Qué sucederia si
se'apliceba la doctrina a truveés del nuevo Bsnco a uno de los muchos
paises asistentesz a Bretton VWoode euya economia es & veces rudimen-
taria y casi siempre incompleta? He aqui algunos pérrafos:

"Haste 1914, la libre iniciativa y la empresa priveda, apoys-—
das por modestos gastos platblicos, distribuyeron a las masas popula-
res de todo el mundo una caentidad ecreciente de capacidad sdguisiti-
va en forma progresivamente mds justa. BEsta fruetuosa colaboracidn
fué interrumpidé después de la primera guerra mundial por un cambio
radical en la politica monetaria, comercial, financiera y sgcial

cilativa y las inversiones y culmind en un paro forzoso endémico,

Los ensayos de inyeccidn de fondos del presupuesto en la economia
privada -en ninguns parte habian alcanzado una solucidn satisfacto-
ria cuando la smenaza de guerra primero y le guerras.después produje-
ron una.vivificacién trangitoria, Il espectro del estencamiento y
de la decadencia se proyecta sobre el porvenir",

"Ta 'finahza' funeional! que quisre reemplazar los gastos defi-

citarlos ofrece & un mundo incuieto une panecea de geguridad econd-
mica, Segln ests teoria, el goblerno no tiene mds aue mehntener el
nivel total de gastos & la altura en gque todos los bienes que puedan
ser producidos sean vendibles & los precios corrientes. ;Cémo? Sen-
cillamente, se dice, sumentando o reduciendo los impuestos plblicos,
contrayendo o reembolsendo empréstitos, imprimiendo o destruyendo
moneda, 'sin consideracidén psra las normss de ortodoxie finsnciera',
y teniendo sblo en cuenta los resultados econdmicos”,

"A peser de las ilusiones de sus apdstoles, esta teoria es im-
practicable por ser contraris al senfimiento' y los hébitos de liber-
tad individuales., Las Tinanzes funclionales no pueden,ofrecar g la
socéiedad ningunas garantia contra los peligros de la pérdide de odn-
fianza en la estapilidad de les monedss cuando la emisidn de éstas
v de los empréstitos gubernsmentales tienen lugar en cantidades 1li-
mitadas, S8lc podrien slcanzar un éxito definitivo cuando la vida
social hubiese sido estandardizade hacia abajo haste un nivel de
8implicidad ultra-colectivieta, lo nue es una peticidén de principio",

"Un programs  gigontesco bien preparado de gastos gube;namenta-
les deberd constituir und.parte esencisl de la reconstrucclon del
mundo, Orgenismos o sgencins subernamentales, n§01anales o0 interna-
cionsles, han ag realizar inversiones directas siempre que no pueda
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cgperarse un rendimiento adecuads (carreteras, higiene y sanesmien-
to; eto.)., Listes inversiones pfiblicas deberian comprender operacio-
nes 2 largo plazo para fomentar el progreso de zonas todavia poco
desarrolledas (ejemplo, América lating , China, Africs, Indis)",

"Sin embargo, estas inversiones nunes pueden sustituir a las
roalizadag por lz empresa privada, Las monipulaciones con impues-
tog, empréstitos y dinero estdn condenndss al fraceso si la inlgle-
tiva privads y la libre empresa no contindan giendo respetadas ¢omo
log elementos bdsicos de la vida econbmica, elementos gue por, su

‘buena disposiciodn a asumir ricsgos contra 1a egsperahza de un. rendi-

miento equitativo, garantizsn 14 intensificecidn de la Produccidn,

“le expansidén del progreso tecnoldgico; un control discreto de los

costos sociﬂlas‘y uns distribucidn equitativa de los productos se-
gun la aportacisdn de cada uno,

"Les finanzas funcionales deberfan ser relegadas @ un pepel
complementario del representado por los bancos centrales; pero su
aplicacidn débe ser forzosamente nocive =i no es coordinada con una
politica de respeto para la libre empresa",

Aparentemente, los prineipios aoui sustentados eoinciden con
los gque inspiraron el convenio sobre el Banco, Sln embargo, se res-
pira en el ambiénte la tendencis a8 las inversiones gubernamentales
¥y en el “temor a que el Banco se deje arrastrar por ella se apoyan
los més intransigentes opositores del convenio. La viabilidad de
éste depende, por consiguiente, de la férmula que s= apligue para
asegurar un ponderado paralelismo entre las inversiones pablicas y
las privadas,

C. Paralelismo de ambas categoriss de inversiones,

(e) Nedesidad de refdrzap le posicidn de las inversiones

privadas

S1 los 44 paises asistentes & Bretton Woods (45 con

Dinamarca) votaron conscientemente los preceptos

arriba trangcritos sobre el respeto oblieado & les
inversiones privadas, debieron darse cuente de que el wvalor de és-
tas puede aumentar o disminuir segin el trato que reciban. Cuasndo
une desatentada politica las atropella sin necesidad, queda sutomd-
ticamente rebsjada 1la utilided social de las eventusles inversio-
nas del Banco,

(b). Categoriss de inversiones.
5 la distincidén establecida por el Profesor Hansen

debe ser llevads mucho més allé; pero la fijacidn
practica de los limites ha de tener siempre en

cuenta ‘las ¢ircunstencisg de lugar y tiempo, La agricultura y

les industrlas de produccidn perm el mercedo deben deiarse gene-
ralmente a la inversidn particular, Obras de irrigecidn ocuys ren-
tabiliddd directs seg eccondmicamente imposible han de ser pagadas
mediante inversiones piblicas,. Los servicios de transportes,. luz,
ruerza, etc., no admiten uns calificacién globals el e jemplo de
los Mstados. Unidos pruebu oue la empresa priveda, sometide & con-
trol riguroso pero objetivo y equitativo, es capaz de mentensrse

a gran altura, 3 ¥

(c) Resumen.

Este esbozo ers indispensable pare apreclar la mi-

sién oue podris dtilmente confianrse el nuevo Ban-

co Internacional, Antes de entrar &n su examen do-
tallado, precisa todnvis completer lo dicho hasta souf con una re-
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ferencia & las perspectivas genersles ‘del proceso de cepitalizecidn
y del movimiento internacional de cepitales,

capitales =

+
+ +
|
. |
3.-El proceso de capitalizocidén y é1 movimiento internscional-de -

A.'Pin'del periodo-colonial.

La definicién méis escuete 8 los efectos de nuestra argu- |
mentacidn es la :;ruiont@‘ "sufre trato de colonis un
|
|
|

pais cuya economis es regids y orientada por otro, aae l
la ‘trath como. objtto de -explota c‘ n y-ne como sujete, con intiresss
propios". Es fdcil comprﬁnﬂer los. gtapas por aue 'LIhVi”ml un pais,
capaz y dispuesto a ssacudir los vn&:zkloq coloniales de su eesnomis,
Interesa recordarlas brevemente, ya aque una perte importante de la ‘
eventual sctividad del nuevo B*nco habréd de &qﬂlnarﬂo en ayudar a
muchos paises:.a J T el .paso deecisivo en este sentido. |

: L

(¢) EBeonomiss ecarradas,

Las golonlas llevaben uns vids rudimentaria; la pro-
duceidn est: bJ concentrads en una o mis cos cch“r de

: export”clon optroledd y explotads generalmente por
la metrdpoli. -En los ulL;noa tlrmpo" de la etapa colonial, 12 exu-
berancia productive, la incapacidad . de la metrdpoli, o ambos faoto-
res a la vez dieron lugar dl esteblecimiento de relacioned comercis-
les directas entre le colonia y.paises extranjeros.

(b) Liberacidn politice y dificultades comercinles.

Los pueblog y territorios que después de ser colo- |
niss lograron erigzirse en Nacibnes soberanas, poli- fl
ticamente libres, hubieron de etender a encuadrar su
sobrente de produceidn o una psrte lmportente del mismo en el merco
de un comercio internscional sobre el que su influencia ers muy pe-
auefis, . Pero hubieron nsimismo de bncmr frente: a un problsme mis di- ﬁ
flicil: l rEDPFUHlZQC1OD de su esconomis interior. El clambr en pro
de la-dive rulllCﬁClon agricola. y de una intensa 1nduqtr1ﬁllzu01on,

. queolmos de paises pol ticamente libres hice mds dé cilen efios como '
de los que obtuvieron mucho més tarde su libertad, es al'plhmpnte |
una reaccidn contra las dificultades de orgenizar una economia com- i
pleta (“complpt“" no: quiere decir ““utqrqulca") sobre los cimientos i
de' una tradlcidén colonisl.

(e¢) Paulatins trnnsformccién econdmica,

Le historis escondaice nos demuestre sm este respecto i
una verdzd fundemental aue ha sido quizés algo olvi- [
. ' ' dada en Bretton Woods: la de ous la esencias del pro- |
greso uGOnﬂmiCO estribe en la formecidn paulatine de cepital autodc- f
tono. ' La he recordado en un interesante estudio el Profesor Albert
Hehn, MCepitel Is Mede- et Home", de la revista Sociasl Research, New
York ' {(mayo 1944), refiriﬁndoSe £ Alemanis en el perlodo 1919- 1039
‘Podria haber 1lovado més alléd su estudio haste una comparacidn del .
caso ruso y del ¢aso olemdn, cuyos resultados arrojarian muche luz [
gobre la situsdoidn de los p#ises, presuntos clientes del Banco Inter-
nacional, In Alemenia, se inieid inmsdistamente después de Versa-
‘1leis uh“ nuevs etaps’ de formacidn de capital sobre la, besa ‘del sho- i

rro de consumo y ds lo orgenizacion té Senice alemana antesg de gue em-
pezase la 1luvio de umDTtStltD“ internacionaless Rusia, de cconomia
mis retraseds, hubo de apretar mucho mis 1los tornillos "al pueblo
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consumidor y, falte de organizacidén téenieca,.hubo de pegar gl ex-
tranjero la maquinaria, la experiencia, etc. ~ Espafia ofrece, gn Eu-
ropa, un ejemplo todav{a reciente, de 1ntenq1ficuclon economlca
gracias a la formacidn autdctona de capital,

Pueden observerse durante este proceso divergas formas posi-
bles de colsboracidn entre los capitales nacionales y extranjeros,
sobre lo base de una divisién del trebajo que va pasando insensi-
blemente 4l capltal nacional las ramas menos arriesgadas de la ac-
tividad econdémica, Esta colaboracidn es fructuosn y satisfactoris
pars ambes partes, No, en cambio, 12 gue se reduce a montar insta-
laociones modernisimas én un 6981ert0.

Desde el punto de vista del futuro Banco Intern¢c1onal si
llega a crearse, una de les meyores dificultades estribaréd en cue
ni los cabernuntos de los paises-beneficiables con inversiones, ni
los capltall tas extvrnaeros 51ent9n gran entusiasmo por las 1nVﬂr—
siones més Gtiles sino por las més fﬂclles aunque-no hayan de ser,
a le largs, 1lasg m2s productivas., No es pr.:)beﬂ:rl'a que la direceidn
"del Banco tengs 1la suficiente influencia para encauzsr lag inver-
sionss hacis 1z busna direccidn,

(d) Algunos ejemplos més.

La politica de inversiones durante la guerra ha

seguido una linea especisl, impuesta por las ecir-

cunstancias, Y es de temer que esta comprensible
e inevitable snormalidad proyecte su sombra sobre l2 politica de
inversiohes de post-guerra, con o sin Banco Internacional, Se ol-
vidard el parslelismo indispensable entre la formscidn de capital
nacional y las inyecciones de capital extranjero, con predominio,
a ger posible, del primero. Los rmsponqabl es de un eventual des
equilibrio controlarédn casi la mayoris en la direccidén del Banco.

Por asdmitido que serie ridiculo ¢ apoyar 12 sctuscidén del Ban-
co durante los momentos de apuro ds 1a pOSu—ﬁunrrg en las frias
conclusiones de la historia econémica; mas, precise tenerlas en
cuente s8i no se qu“erp fomentar con 1pvorﬂlones msl orientadas el
deseguilibrio econdmico que el Fondo y el Banco.estédn llamados &
corregir, Dignos de mencién son los esfuerzos de gobernantes y
especislistas mexicenos, encaminedos & procurar un desarrollo pa=-
ralelo de todas las ramas de la economnia, ﬂvitando los peligros
de la inflacidn, 'México atraviesa un momcnfo eritico; de una psr-
te rechaza y, de otrs, reclama la colaboracidén del capitel extran-
jero al tiempo que luchr todavia por afirmer los resultados de
una profunda revolucidén, consolidando sus avances y eliminando sus
resebios destructores. ‘las inversiones del nuevo Banco, 8l que
acudiré,. seguramente México, como tzntos otros paises de le Améri-
ca latina, serén tanto més fractiferas cusnto més se apliouen &
acentuar el proceso de creacidn ds economiscs 1ndeppnd1antes, garan-
tizado por los esfuerzos de los respectivos peises,

B, Les recientes experiencias,

(2) Concentracibén en log Bstados Unidos.

Los Estados Unidos no eran, ni mucho menos el Gni-

co pals export“dor de-eca pitqlns. Se calcula que

las inversiones inglesa$ en el oxtrangero hah al-
canzado 4.000.000.000 derlibras oro.: ~Fra nc1u, Suiza, Bélgica, Ho-
landa, Suecia'y, en menor escala, otros paises, como Italia, Espa-
fa, etc., tenian lmportuntes 1nveT51ones en el extrenjero, Todo
ﬁllo pertenecp a un periodo historico, que la prmsente guerra ce-
rrd y sblo quede wcomo. recuerdo el problems, harto dificil en los
tiempos presentes, de conservar y deﬁender lasg 1nver¢ion¢e reali-
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zadas en el extraenjero, la mayor parte de ellas en apoyo de exporba-
ciones industrisles, combinadas con la exportecién simultdnes de ca-
pacidad técnica y de orzanizacidn, i

Respgcto de todo este periodo de inversiones preciss Subrayer
que los palses exportadores de capitales tenian grandes sobrantes
. » s rd -
de importacion de mercanciss, Asi bor sjemplo:

Gran Bretafia: Los sobrantes de importacidén eran, antes de la gue-
rra de 1914, cuontiosisimos excediendo muchas veces de
400,000,000 libras esterlinas, ls cifra se redujo luego
a la mitad.

Alemenic: Tenia antes de-lg guerra de 1914 un sobrante. de impor-
taeion de unes 300,000,000 de délares, que se he .ido después
reducigndo hasta casi cero, :

Bélgica: Tenic siempre un sobronte de importacién de 40 a 150
millones de dolares, .

Holanda: E&n mentenido siempre un importante sobraznte de impor-
tacidn de 150 hasta 400 millones de dblares,

Suiza: E1 sobrante de importacidn es constante ¥ a veces cuantio-
80, pgsando frecuentemente de 100 millones.de ddlares.

Dinsmares: A pesgr de sus fuertes exportaciones tenis un sobran-
te de importacidn de cdasi 80 millones de ddlares.

En Uun memorandum publicado en Londres en 1937 por la sgrupa-
cién de estudios del Instituto Resl de Asuntos Exteriores (The
Problem of International Investment"), se alude al verdadera fondo
de la ouestidén: (pfgins 167) "En el siglo XIX, la Gran.Bretafie,
prineipal pais prestamiste, constituyd un mercedo con pogibilidades
1limitadas de expensidn pars los productos de los paises & los ocue
prestoba, Sus préstamos servian precisamente pare sumentar ls pro-
duccidén de las mercéncias que la Gran Bretafia estabe dispuests a
consumir, Pero cuando los Estados Unidos prestaron s Alemania, ers
muy débil la presuncién de qie se suméntaria con ello la capacidad
de Alemania de vender en el mercado mundial' y no cabia esperar oue
los Estados Unidos estuviesen dispuestos a asumentar sus importacio-
nes en proporcién al sumento de los intereses de sus inversiones en
el extranjero", Este comentario es exacto, pero no agote la mete-
ria, como veremos luego, ; :

Después de la guerra es posible gue algunos neutrales, espe-
clalmente Suiza y-Suecia puedsn acometer importantes inversiones en
el extranjero, Por el momento los mayores capiteles disponibles y
exportables estdén concentrados en los Estedos Unidos, pais cuyo im-
portaentisimo desarrollo habia permitido ya bastante antes de 1914
exportar capitales cuando necesitaba e invertias todavia de hecho
cuantiosas sumas dentro de su propio territorio, Ahora, el capital
tedricamente exportable estd reunido en los Estados Unidos en ingen-
tes sumas y bajo todas formas: fondos liocuidos, instalaciones so-
brantes, stocks de mercancies y, por encima de todo, una capacidad
productora muy superior @ las necesidades del mercado americano,
por mucho que éstas crezcan. Como quisrs que el Banco Internacional
no serd més que un nuevo capitulo en la historias de las inversiones
americanas en el extranjero, intersss recordar brevemente las sta-
pas anteriores. '

(b) Inversiones americenas después de 1919.

Reducida a la insignificancia ls posicidn deudors
de los Estados Unidos, empezd el furor de las inver-
siones en el extranjero, combinadas & veces con in-
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versiones de los extranjeros en los Estados Unidos, generalmente &
-eorto plazo y que no alteren la situacidn genéral, por lo.aue no
gludimos a ellas, Nos remitimos a la pablicacidn de la Brookings
Institution, "America's Stake in Foreign Investment", redactada por
Cleons Lewis, para los detalles gué recordaremos soul muy sumarie-
mente: LT

.

(1) Las cifras,

¢ investigacidn de la Braokings Institution
gélcanzs & 1935, Seglin ella, el velor liguido
. de las inversiones americanas en el extranje-
ro cra de p 684,500,000 en 1897, pasé & ¢ $.513,000,000 en 1914,
v 17.008.600.000 en 1929, bajando & § 18.700.000.000 en 1935, .. Es-
tag cifrags, fruto de una investigacidn minuciosa, no pretenden ser
ezactas. Hasta el momento de las inversiones de guerra, cuyo comen-
tario seria prematuro, no sufrieron sensible modificacion,

(2) Las formas.

Iss inversionss ce dividieron cesi por izual

entre inversiones de carters e inversiones en

negocios poseidos y controlados por inversio-
nistas particulares. En 1897, los ferrocarriles vy los minerales,
incluso el petrdleo, iban & la cebeza. Desde 1924 se ha ido ascen-
tuando el predominio de las "manufscturas varias" en las inversio-
nes directas. De un totasl de % 7.219,000,000, $ 1,870,000,000 cor-
responden a manufaeturss y & 1.088,000.000 & servieios pablicos,

eg en 1887, sblo ad-
(% £.314.000,000)
000.000 en 1929 y

Las inversiones de cartera, insi ica
guieren verdaedera importsncis a portir de 1919
para subir g 5 4,354,000,000 en 1624 v 39
bajar & & 6,337,000,000 en 1935,

(3) Los resultzdosg,

Han sido desastrosos., Repudiaciones, suspen-

‘“siones parciales y totales del servicio de

amortizacién v también del ds intereses todo
ha contribuido & serscentar las dificultades del inversioniste ame-
ricano. Es curioso obsgervar que €l retraso en el pago, primero de
las cuotas de smortizacién; después del interée y después del to-
tal, tardo en producirse mis de dos afios después de ls inieizcidn
de la crisis en noviembre 1929, A partir de- 1936 se habia notsdo
una ligera mejoria, pero la mayoriza de los empréstitos en ddleres
han sido. ya objeto de convenios d= reduccidn o estén pendientes de
ellos. Interesa subrayar las consideraciones de Cleone Lewis so-
bre iel problema de las transfersncias (pdgines 450 s 498). Resul-
ta cue el servicio de los‘empréstitos.sdlo fud normal mientras los
Estados Unidos concedisn nuevos créditos o, por otras rezones, ha-
cian remesas, E1 comercio internacionsl no mejord tan aprisa como
las economias doméstices despuéds de ls crisis de 1029-103%,

Por otra’ parte,.la Pacilidsd de btrapsfsrir no es la misme
cuando los capitazles se.destinan & producir erticulos consunidos
principelmente en los Zstados Unidos (zzdesr e Cubei frutas, ete,
de ‘Centro América) que cusndo hen sido invertidos para sumentar la
capacided produetors de los respectivos psises con destino sl mer-
cado interior o a2 la exportacidn fuers de los Estados Unidos., FEn
este segundo caso, las transferencios hfn de ser més dificiles
mientras el comercio internzecional, = base multileteral, segdin a-
certadamente recordd ls delegacidn uruguaya en Bretton Woods, no

ensanche los horizontes de los peises de economia limitads.
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(. (4) Les.consecuencias)
1a riquezs de los Estados Unidos he permitido

_ gbsorber sin grave.cor trﬂtlempo las pérdidas

. sufridas, tanto por 1 gobierno como por los
inversionistas particulares. FPero el rescoldo de amargura contin(e
Droyﬁct&ndo tﬁuo sus.efectos psi 010-’“103q sobre los inversionistas.,
Ia primera consecuencia fué 1la hsaclan totel de los préstamos pro-
pismente dlcioa. Salvo raras axcepe nes,. las més recientes inver-
siones tomeron execlusivamente la “7r"j d=2. sportaciones de capital a

ﬁiprpcas relacionadas en uns ya Ses con cssas suminis-

tikadorss de nqtp*1"1es 0 ses con. ls ecass n&.riz de importantes in-

"lLl"il..I‘lua. :

S
6

(¢) Darante la gucrra,

Desde el momento en que-los.Estados Unidos - se lan-
zZaron ‘en.grande a la preparacidn de la guerra (se-
G - _ gundo semestre 1940) y sobretodo desde aue entraron

en ella, se puso en ejecueidn un progreme gigantesco de eu“;nto de
la produccidon. En los Estedos Unidos le cifra .de la produccidn hﬁ
casi triplicedo, acercandose ys e¢l. producto bruto naciosnal =
> 200-,000,000,000, . Ia gran .cantidad de esfu usrzos realizados fuers
del territorio represents inversio ones de capitales de todas clases,
las cue 2 mayoris quedard despuds de la guerra,

o),

&1}

IJ\.

(d) E1 porvenir.

No pusde elaborarse ningin progrema de inversiones
para el porvenir Sin preguntsrse lo que sucedesrs
con todas o a2lgunas de teles mejorass
Cuando se lee 1la propucsta de la Cémera de Comercio de los Es-
tsdos Unidos de destruir o desmantelar dentro del territorio naecio-
nal muchas fébricas de guerra; vero sn ninegin caso de inbentar man=
tenerlzs como instrumentos de socizlizacidn espaz de arruinar tods
& industrie priveds americens, se comprende la pregunts de si tal
ais nadré seguir expiatﬁnﬁn'sns ferroesrriles o conservar cus cé-
rreteras y si ls mera encia de industrias da _guerra en tal otro
no Dastaré para prﬁVOC“: an& grave crisi< econdmics.

4, Funciones propiass de un Banco Internacional,

A, Resumen de antecedentes,

De lo dicho se desprende que después de la guerrs puade
producirse no una plétora de inver i '“ipb una tremen-
_ da crisis y no s6lo en log, paises pre

de Cdpwtalec por razones psicoldgicas comprensibl
-los paises presuntos benefigisrios de las hugvas 1nvar510Wee Dpri-
vase de ello una consecuencia oue no ha escapado & algunav comenta-
ristas, a saber la de que puede muy bien sucecer que gl Benco resul-
te un verdadero estarbo ¥y en modo alguno.gn.lnstrumentg atil,

. Llamemos por «1llo la at,“clﬁﬂ en =1 .comentario del Economist
(Londres, septiembre ©, 1944) segin el oue "si frecass el Fondo mo-
netario, el mundo encontrard otras férmulss para establecer une re-
lacidn entre las diversas monedas, Paro, en cambio, si frecasa el
proyecto de Banco Intérnacional, no es srauro gue se encuentre algo

1
|
i
f
i
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para sustituirle", Auncue esta .opinidn no sem generslmente cCompar=
tida aoui, donde pocos creen que el Banco llegue & constituirse, es
indispenseble examiner los principales problemss de detelle relacio-
nados con 8l, y ver como podria mejorerse el proyecto,

Bs Eliminacidn indispensable de algunos objetivos.
Comentamos ya. la veguedad de loe @receptbs relaclonados
con los fines del Benco., Fero debemos aﬁadir‘unas pala-
bras sobre la necesaria eliminacidn e inclusién de cier-
tos objetivos dentro del programs del Banco.

(a) Eliminacidn forzosa de todo lo relativo al socorro

y también a le rehabilitacidn y reconstruccidn que,

en virtud de circunstancias imperetivas, debaz con-
servar desde el principio sl fin, le naturaleze de un regalo. Han
ingigtido en ¢llo tenazmente log Profesores Anderson, Beckhart,
ete., asl como todos los representantes de la bancs y obtros especis-
listae convencidos de ‘gque hay que dsr a la nueve institucidn un ca-
raoter bancario, incompatible no sélo con ¢l regalo puro y simple
gino tembién con ciertos llamados préstamos a largo plazo, de renta-
bilidad dudosa y de smortizscidn casi imposible,, .

(b) BL coso especigl de laos reconstruceclionss de guerra.

Hagts cilerto nunto las inversioues pera este fin han
sido inecluidas dentro de los objetivos del Benco,

) En un error, vueste cue en la czsl totelided de los

cagos los auxilioe pars reconstruceidn de r~uerrs no podrén ni debe-

rin tomer forma bancarisz. Si el Brnco entr: = fondo en est: mate-

ris, zastard ensegulda sus recursos

Acabamos de leer ln ceclerccidn del Consejo de Le Hayre
ciudad recientemente resceatada, Las peticionecs de auxilio vars la
recongtruccién . no se referirdn solements & las destrucciones causa-
dng por <1 anemigo sino también o lases ocmsionadas nor los ejérei-
tog aliedos durante la campafla de-liberacidn, Lag pelebras TPoldnia
Grecia, Italia, Frsncie, etc.-- y hablamos sdlo de Huropo-- hasg-
Uan para jusetiriecsr le zfirmscidn de oue las sunes recuerides se-
rdn enormes y deé nue s4lo en pocos c=2s08 podrd darse sl asuxilio
forma banecaria,

(e) Froyectos demasiado grandiosos.

Bl hébito de operar con eifras icantescas da alas

a los més fantdsticos proyectos, Wo podemos apre-

cigr hoy 8l la prosresiva acunulecidén de capacidad
productiva y de sobrantes liquidds en los Estados Unicos exigird
el establecimiento de otras vdlvulas de seguridad para iaspedir oue
los sobrantes pesen sobre la propia economia, No es inconcebible
que salgan a la superficie nuevos y mds o menos fantésticos pro-
yeotos, Pero suponiendo que las cosas vayan por ese camino, el Ban-
oo Internecional no seria instrumento sdecusdo; la férmula & adop-
tar deberia ser mds sencilla: financiacidn directa. por el gobierno
O gobiernos o mejor, por orgenismos esgpecizlmente c¢resados al efec-
to, y ejecucidn de las obras por grendes empressrios y contratis-
tes perticulares, ;

€, Cempo de accidn de posibles inversiones,

(2) - Queda algo como' esfora execlugiva de getuacidn del
. Baneo? ; :

Es obligada la_ pregunts, Blininedos los Tegalos,
tanto los nominales como  los efeectivoes, y elimi-
nedos los grandes oroyectos, ouedes un cisrto




109

- |
margen para les inversiones, pero pard qLe convensa cenelizarlas

£ través del Bsnco Interncécieonal han de reunir dos condiciones, 4

gaber que permitan y cconsejen lo interveneidn del Bengo y cue pue-

dan tener caricter interhaciansal. ' '

(b) Agriculturs :

Hay ung ancha zon&é de ecapltalizecidn urgente gue

por su nsturaleze no puede ser jamés internacisnal

y la mayor parte de las veecos, pusde dificilmente
tomatr formé bancarisa. Aludinos g la celonizaeidn interior y Giver-
sificacidn agricola, Fréstzios de csty glése pucden fdcllmente ocue-
dar'inmovilizados durante generacioncs y en ¢l moaentp de =0 inver-
sidn exigen una. celeboracidn muy cstreche entre lag autoridades lo-
cales y los beneficisrios del émpréstito, relseldn ruc nuncs podrs
establecer el representante-de un Banco Internacional. Quedan dos
grupos de grandeg trabajos opropiadas para el futuro Banco: obras d:
irrigecién por una parte y de desecacion y eencapiento por otra,,
Las obras de cardeter local cuedarian excluidas pero no las de gran
envergadura, e

. Se plantea un problems fandamentgl: gHeste oué lialte convie-

ne reglizar estes obrag econ fondos proésdentes del extranjero? lLa
aportacion extrenjers tiene una finalidad clarn 7 perfectamente jus-
tificads en lo olhe se refiers o 18 im-prtacicon de naquineria, epars-
tos, etec., ¥y ouizés excepcionclmente de slgunos materiales de cong-
truccion. Pero en lag obrsz pablicrg los iornsled absorben un por-
centn jo considerapls y lo importecidn de capithl circulante pera pe-
gar jornalss pugde convertirse, en unz fuente peligroses de inflacidn
al aumentor la copsecidasd cdounisitiva de una parte de le poblecidn
gin aumento ecuivilente de los bilensg de copsumo & Su fleance,

Le" indiczecidn cs v4lida pare subrayer la coaplicacidn de los
prohlemas & que tisnen cue hacer frente los directores del Banco
Internascional en materics tan sparentemente clarss como el dessarro-
1llo agricola. S8i se lees piden nréstomos desproporcionodos con le
situscidn general del peils interessdo, ;tendrdn enterezas para dene- !
gorlos, recordundo, qus 1o vida econdmice s86lo puede evoluclonsr a 1
soltos cusndo son ecltos hoeir obras?

(¢) Industrizs.

Asl como se habla de diversificaeidn agricols y

colonizacidn interior, se hable' también: de indug-

trializacdidn, Lz mayor parte de clla dobe consistir
en pequefins industriss, las mis s6lidas y- resistentes a la orisia;

cuyss necesidades de capital soh rGlhtivament@-pcnugfas v ooue pue-
lees en los gue

den ser otendidss por 1o banct sobre todd zn los pa
el Bestodo ha sabldo crear (eitaremos los cdsos de Belglcd ¥ Fapafla)
organismos mixtos de bsnea ofieicl y privada pars la concesion de
oréditos & plozo medisno, impropios de lz benes comereial ¥y de dee-
cuento, Las grandes imstulmciones 1Industriasles en £l extranjero son
inicindys, dirisidas y generszlmente pagedos por las cesesd metricas,
Si ésthas nceesitan erdditos, los pucden obtener en su vels de origen
y no &e plantea por tinto ninglin problema de cerdcter internecionsl,

(d).Servicibs pablicos incustrisles, 1incluso transnortes.

‘“En easte respecto st presentardén segursmente numero-
sns demendas sl fuburo Bonco v surgirén en relacidn
' con &llas, ung serie de cucctiones delicadas que Afcc-
tan' e les més eospinosas cucstioncg de principio =obre la faneidén fu-
turs ‘de 1o emprese pibliea y la'cmprest priveda, Fn el opertado si-
guiente snalizoremos brevemente el probleme y demostroremos cue' cue= |
de una interesante ecsfern de actusocidn pera el futuro Baneo.

ey —
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D. Intervenciones obliguéos por el retrzimicnto de lo cmpre
84 privads ., :

E1 Banco Interncoionul, segln los documcnbos de su croa-

cion, debe limiterse a4 suplir las nuscnelss 'de la empresa

privade. Ello obliga & preguntar por oué se han produ-
cido y sec producen tales ausencics.

(o) Falta de capitasl,

Ya hemos aludido al interesante articulo del Profe-

sor A, Hahn, "Cepitnlism Is Mede At Home". Podrie

generalizarse su tesis diciendo cue, salvo poeas
excapelones, todos los paiseg disponen on cads etona histdrica de
todo el capital cue necesitan pars 1ls stope inmediats de su desa-
rrolls econdnico si saben veler por un minino de equilibrio entre
los factores naturales de orecimiento, En stras palabras, cuando
S¢ procuce un desequilibrio, no es precissmente un Banco Interna-
cional de caricter nercadamente piblico el llamado & suplir 1l
falta de capital orivado.

(b) Palts de cultura y de espiritu de empresa.
He aoui otro factor decisivo .en la asportaciin de
capiteles, Lag cmpreces no prospersn en un peis
. cuando la culbtura genersl, la de los empresarios

y la de las masas trabajadoras dejen harto ocuec deseur. Es esne-
claluente perjudicisl ls falta de cultura de log inveréionictas
inclinmsoos a 1las colocaciones de capltal & rents fije oue esti-
AN menos arriescadas, la correccidn de esta falte no ha de ser
vampoco funeilén del Banco Internscionsl, La efiocidn de los in-
versionistas haciz lasg emprosss erriecgodas ge va produciendo
en todos los paises por etipas sucaeivaes, como lo demuecgtra la
historiz ccondmice de todos los peisecs de Europes. y. América.

(¢) Palta de gurantiss ccondaicus.

La podemos resumir asi: falts de un mercado bas-

tente amplio y eapaz. Si un pais encuentra la

formula de un progresn equilibrado, esta dificul-
tad se va venciendo por si misma. Una excepeidn debe hacerse en
relacidn con ciertos servicios pdblicos gue, Bl sa les deja el
tieapo neeesario, se crcan dentro de cicrtos limites su propia
clientela, Un Banco Internscional sncontrard dificilmente la me-
dide justa del momento eén ocuse buesds lanzerse un vais a nuevas
inversionzs industriales, sobre todo las de gren envergadura,
La técnica moderna, que empezd facilitasndo.lés grandes concen-
traciones industriales, evolucionaréd quizés hacim 15 descon-
trelizacidn de la téenica, lo cue abrirfa un nuevo camno Ge ag-
cidh pare le industrializecidn del mundo,

(d) Falta de gerantias juricicas. c

Bxtremo es este mis esencial si bien generalmen-

te olvidado, E1 frucaso de la empresaz privada

gue, a juicio de muchos, constituye le plena jus-
tificacién de 1la hegemonia de: ls empresa piblieca se debe muchas
veces a errores y desvarios de la vide socisl, politics y juridi-
ca imput~ble a nadie mds que al proplo Estado., Muchos de 108 ori-
ticos del ruturo Benoco estimen, .no sin cilerts rozén, cue el fu-
turo Banco contribuir®  poderoscmente o acentuerlos. A ello pue-
den objetor los defensores del Buneco, citendo. los preceptos, ya
comentddos, gue obligan a estudiar lag garocntias de una opera-
cildn antes de prestarle sl 8poyo oficizl, Hste csfensa, segure-

4 ’ n, 5
mente bien inteneiongds, pusde resulter sofistica. BEn efecto,
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s5i lag ‘perturbaciones aludidas no existlosen, la oferts de capitales
niaciondles o extranjeros seria mds .qus suficlente para ejecutar los
proyectos-~ salvo los cxeluidog segun ss ha dlcho erriba-- necesn-
rios para agesurar el desarrollo de los paises nusvos.

ol A L)

B, +Qué le gusda A la colaborscidén internacionsl?

(a) Aportacidon de fondos o de goranting.

&n muechos coso08, si el Benco npusde ser nuesto en
marcha, tendrd ate interés la concesgidn de gsran-
tiss cue la aportacidn de fondos, sisapre .que ge

pretenda de veras vivificar ¢l espiritu de empress en la primers
gtapa de reconstruceidn nacional o de intengifieacidn de econanias
prﬂitiVlu. Lo nportacién de fionéog napn eastos a realizar en el
pals prestatario, proviste en w1 convenio de Bretton Woods, deberis
Limitorse & coeos extremos, bastindo la earantin pora dar a los in-
versionistas particularse la confilenzo necedarin. La snortecisn di-
recty de fondog del Bsnco daberie cucdsr peservads nard los erandes
proyectos., Administrundo bien lis giruntias ge vuede llegor 8 un A4
bil escolonamienta de los rissgos combinnndo =l auxllio técnico ex-
tr'ﬁi ro-con el aumento de 1l cupacidid de log nrofesioncles del

De la misme manery Se pueden teder ‘en euentd en los auxiliaos,
lag perspectivas de rentobilidod de diversos: gruvogs de nepocios &l

objeto de concentrar el suxilio en log cue podriemos llamar de ne-

rocioe de rentabilidad marginzl, no: en'los de rentabilidsd mdés faeil.

(b) E1 papel del Buneco.
(1) Completur, ro sobreponcrss

Bsta norms, frocuentemente racordada durante

las discusiones, ‘@eberia haber sido inecluida

de Torma mucho muh clara- en' el toxto de los
1cusrdos, Bl Consejo de Gobierno del Banco Internscional egtard
compuesto de delegados gubernaméntales mds dccesibles . d las consik
derusciones 'de orden nolltlco oue orxdlupu~*raﬂ 8 respetor las exi-
gencias -de la-c ortodoxis econdmics, '

En log paiseg nuczvos se pueden fécilmente resentor férmulas
muy curiosas de competencia entre la empresa publica y la privada
ingpircdess en intereses ooliuicos locrlegy conviene evitnrlas pare
no producir uns disminueién de las actividades acondmicrsg blen su-
perior al sumento obtenido griciss s los préstamos del Baneo,

(2) Mejorar equilibrodomente el nivel de vida,
Bets debe ser la norma esencial de actusncidn
del Banco Internsciontl dentro de unn politie-
general adecuada,

(8) Actuseion direets de los gobiernos,
Debe reducirse al minimo 'si 'se oulere evitar

o excesiva intervencidén de la politica aue

gquiveldria a la rdpida deseparicion del Banco,

(4) La impsrecialidad del Banco,

No ‘ouedd bien definide en el texto del convenio |

una. cucstidén delicude que planted la delegacidn

mexicena. Bxplicamos en lugsr oportuno el derc—
cho de vetar el uso de lo moncds entregada en pago de la suscripeidn
7 metdlico, Ok bh, por conslguiente gue, cusndo se trate de monedas
escagas, el participe correspondisnte pueds fﬂVOTGGGT o unos paises
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contre. otros en lo adjudiezeidn de st moneda pers prést-nos, nor
rizones econdmlicae o politicas. Se conprends la objecidn. psro se
coaprende tumbién gue no huho maners hébil de stenderls.

. Alternztivas

3

A, Bu orientocidn generil kacit ung atyor simnlieicdnd.

Como en &l ciso del Fondo, muchos eriticos 'han cuanlido

el 1ldgico dcber ce farmulﬂr contrapragaezt s. Sin excep-

clon, 13s relstivas al Banco Inbernicionsl se orientan,
¥ en-forma mucho mds radiesl gue las explicsdas en relzcibn con el
Fonde, hsciaz una simplieidad mucho #msyor, lo gus es ffeilmente com-
prensible 81 se tiene gn’'cusnts le gran complicacidn de los detslles
técnicos previstos en el convenio,

En su forme aetuzl, si el Banco he de servir psra estudisr,
provocard fricciones; si ha de servir pers controla i orlcln“rn
negligencicss; si ha de resolver detulles técnicos, provocnr® confu-
sidén; .y si h4 de procurar auxilio finaneciero, lo haréd con el mfzi-
mo de ineficucic,
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g consecuencia es clera: cumleouier snlucisn nds
ra evidentemante mejor, ;Donde debe buscarse?

(a) Instituciones existentes,

Especinlmznte desde 1933, disvonen los Estacos
Unidos de tod2x cluse de orginizzciones pabliens
: y semi-piblicas pars la concesidn de crédito de

tods clase. Prescindiendo de lag gue actlen exclusivamente dentro
del pais, debemos citar une cus por su importoncia y sinilitué con
lss finslidades del Banco Internscional ha verscido & muchos el
vehiculo naturzl, contrastado ya por l: experiencia, pere el cum-
plimiento de los finslidadss del futuro Bsnco: el "Exnort nand
Inport Bank'", Washineton.

El acta de su creacidén (febrero 12, 1934, en virtud dsl Decrs
to del- Ejescutivo de febrero 2, 1934) es ampliz 7 prevé sin excep-
cidén todss las formss de ~ctuacidn broneeris, De hecho, se ha limi-
tudo 2 operaciones que caen mds o menos dentro de 1la categoris de
las oue habris de realizar el 3anco Internscional,

Bl mxport and Iaport Bank ha sido més G4til & los exportadores,
pero se dedicd sobre todo a préstemos a largo plazo, especialmente
en el hemisferio occidental e¢n relacidn con las presentes hostili-
dades, y para acelerar la industrializecidn.

Los compromisos totales asumidos desde su fundacidn han im-
portado 1,665 millones de ébélarcs, de los gue 330 millonzs fueron
cancelacos., Los desembolsos totales han importado 433 millones, de
-los gue 228 millones fueron ya resmbolsados, duchos de los crddi-
tos concedidos, a pesar de todas las pre cau01cno & refieren &
proyectos poco preparados y cuya gjecucion exige to@°V1ﬁ mugchos
preparativos. (Sucade 1o propio &n todas las entidedes vdblicas
rque conceden erdditos. La Federal Works Agency informd al Parle-
mento en 13 septiembre 1944 que, de un totsl de provectos de obras
pdblicss para ls post- ~gZuerra de casi 11,000,000,000 ddlares, dos
tercios no paseron todavie de meras fantasias: la ciucéad de Nue-
va York tiene 635 proyectos vor valor de 3 1, 271.000.000; s6lo
219 por $ 288,000,000 estén ya prenarados} ;
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El diputado Charles S, Dewey presentd cono cranlensnto & su
proyecto de 1° febrero 1944 -sobre la estabilizacidn ioneteria, otro
proyecto, fecha 5 :eptiembre 1944, par=s prorroger la duraeidn del

“Bxport and Import Bank de 1947 a 1957, pars sumentsr su eapital

total hasta 3 1.000,000,000 (actualmente % 175.000,000); el 1imite

‘Totcl de los préstancs y saruntiss concedicss no poéré nasar de

w '8.000,000.000; se ereersd un Consejo consultivo cowupyesto @e- cus-
fro parismentarids, representzciones de las Gecretarias de Estzdo,
Tesoro y Comercio, y. asecsores eepecialistas en todee las remass de
actuzeion posible del 3anco; se declars en lo cue fuere nencater
que el Banco poérd realizar toda clase de operuaciones,

(b) Otro tipo de prganizacidn,

S1 el Banco hubicse de erearse con una ma 88 ingen-
te.-de medlos econdmi y 20 compliescidn sériae per-
donable, Fero, a pesar de las rciterag deelaricio-

nes de Lord Feynes en fivor del Banco, la ‘delegncidn. inslees:insis-
ti6 siempre en limitar -de mensra muy estrecha log compromiSos deé
108 participss en el Borco, Incluso el proyecto Dewey sobre &1 Bx-
port end Import Bank prevé que los comproriisos puedsn llagar s tres
veces el capitsl, En cambio, sezin se explicd ya, el convenio sobre
el Banco (articulo ITI, seceidn 3) limite los préstandes yizarzntias
a une elfra igual 2l capital suserito. Ests 1limitacidn Fus rcelana—-
da por Inglaterra con insisztencia tal cue 1o delegacidn inclesa me-
nifesto verse obligada a retirarse del Banco Si no e limitnba de
esta forme los compromisos futuros de los participes en el Banch

Limitados asi los recursos, esta: fuera de tods dude ocue un
orgenismo. Ge extrema simplieidad puede camplir muy bien 1la =mision
reservada al Banco, i 7

El nimero de peises con iuportsntes disvonihilidedes v deseo
sos de invertirlas pronto en =1 extrenjero es nuy reducido. Tocdos
acudirian sin duda al llamamiento de los Estados Unidos para former
un gran comnsorcio. Como oguiera ocue los movimientos internacionsles
de fondos deberian reducirse como emos dicho al vago de mAaquineria
aparatos, excepcionalmente otros materiales, conpletado todo ells
eon lss patentes, aumilio técnico, personal especializado, stec.,
el consorcio de paises prestsaistés podria sctablecer. uns colabora-
cidn con grupos de industriales esnecislizecdos en las diversas mate-
ries, Estos consoreios tendrian, aparte ‘de la gimplicidad, la ven-
taja de la eficacis, pues podrian tomar por si aisass las sarantias
de buena inversidn de los fondos prestadss, - .

2

+

+ +

6. Ferspedtivas de las inversiones internacionalss,
A, Cansancio .y disrusto general.

Fl Dr, Max Winkler, antiruo asesor del Subconité de Banca

y iloneda en el Senado Norteamericsano, acsba de- publicar

en el Commercial -and Financial Chronicle (septizmbre 14,
1944), un interesante articulo titulado ";Volverén las inversiones
internacionales?"

"Auncue el comercio exterior reprefents apenss 10 % de la
egctividad econdmica necional, es sintoma de "rosperidad: si se
hubiese informsdo devidamente a8l pueblo americano acerca de 1a
verdadera influsncia ¢e las inversiones al extranjero en la vids
econdmice del pais, no se habrian cometido en los Estados Unicoe
tan grendes errores, las operaciones de nréstamos se desarrollaron
limpia y normslmsnte; lss irresulsridades no llegen 8 1 % del to-
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tal, pero 2av3s son las ﬁn*~:s 2peTs 22 de
13 orsdaa”. 51 Dr. Winkler rseusrfs cue un repressntante del Teso-
o americano hs dicho en -un discurso pronunclddo en Kueva Yorz: el
29 agosto 1944 que "en ﬁfJJa;403“ casos las inversiones zn el gx-
tranjero. smpezaeron con un fraude ¥y acaberon en una cuicbra". iuchos
's los fracasos son inputebles--Gice: el Ty, Winkler-- al Gobikrno
vc:no gue no ha sabida cozprender la polities. comercial propis
n p2is scresdor segdn sdvirtid va la Sociedsd de las Nacionss

n estudio publicado en agosto 1632,

n

b Q:
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"El bEnouaro ¥ el inversionista americs nos serén llansdos a
contribuir 8 la reconstruccidn dsl munds, Pucsto cus las inver-
Siones en el extranjero hen producido an COﬂJurto resultados noy
beneficiosos pare la cconoais fmericana, es de suroner ruc los in-
versionistas americanos restablccerdn la nornalida¢ v céevnlverén
la prospsricdad no sdlo & los Bstsdos Ynidos sino al mundés sn gene-
ral”, Estas palsbras optimistas icoinciden con las nronunciades por
ir, Georece Terborgh, conocido eeconomista industriasl, el 23 novien -
bre 1943, en el National Industrial Conference Board, New Yor-.

ot
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B. Colsboracidn entre lse zobhiernos v los particulares,
La politica eoai prorugneda de respveto a la =2apresa wri-
vada no iﬂpllca en roﬁa &lguno cue los gobiernas deban
EbstrP’T de toda astuacidn. En prizer luger =s su 1i-
sién esencial e b"Cﬂr y mantener un récimen iuricdico - de nag
socigl cue ints rQ111qa°.Ll ambignte de confianza nars 153 nuevas
inversiones de capital, tento nacionales comio 1nfernacion l\m. En
ar @ :ilsncia, t: llcadd

segundo luzar deben cu.ollr su misidn de v
1mEr3 porcus su ausencie cres un esteds de i
' agerscidn mets el estinulo = la in 101rﬁ1-

i

a actuscidn del Fondo csté
ad si no se coxmbina con una Té-
mercio int“rnacianal, buzde-en

euanto al 3snco deeirss que su creac idén; en la forma prevista u
otra mAs ~11011flcaca, no tisns objeto alasuno £i no 'se coabina con
1s propis 1nnunq1f10601an del eoaercio internseional y'sd‘mas can
uns correccion dc los peligros morslss, gsocliales, jaricicos, poli-

cos y administrativos cue smenazan el de sarrnllo normzl de las
Iversiones ya realizadas ¥y de las proy=ctadas,

Asi como puede
condenaca & 1§

= D oy

Llegsaos al término de nuestrs juicio eritico del proyeecto
dc Fondo monetsrio y d= Banco Internacional y =1 rezoneniznto nos
lleva en amboq casos a la misme conclusidn: -gin comsreis interne -
cionel intenso; no -es viable ni el umo ni el otro., Esta conelu-
sidn apare ntvmgntp clers plentga 8 8u vezZ una serie de problemas
cue comenta brevemente el capftulo ¥IIT ¥ Gltdao de este estudio.
En definitiva, el éxito o fraczso e Bretton Woods, su mevor o
mﬁnor utllldﬂd dependerén de le vnosibilidad de adautar los or-

anismos nroyuctados 8 les circunstenciss del momento,
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1. Genesise. Y i .

La Conferencia fué convocada coh una xlna11dad concvetm: dis~
cutir y aprobar.los -dos proyectos de convenio 4que acabamos de
... resefiar. La comble idad de 1las wnuerlas ¥v:la necesidad de
transigir respecto de l{unoe puntos obligd a afadir al’ acta Tinal
algunos acuerdos beterogeneoc entre si ¥ muy diversamente relacio-
pados con-el asunto Urlnc1pa1 Son. cuatro: ‘declaracidn velativa a
la plata; recomendacidn de liguidar el Banco de Pagos Intermaciona-
Leay Bas*lea- declaracidn relativa a los ,bilenes del enemigo y sa-
qucadoo por ¢l y finalménte, recomendacidn pelativa a -problemas e
economiCOSr_pternacﬂonales. Lia segunda 7 la'tercera surﬂieron de .
la iniciativa 1ibre de los delegados, la primera’'y la ecuarta vie-
nen” & representar 1o que én el- argot de las con'erenc*as ge 1llama:
un Mentierro de primera" pars beticiones relaciona dqs con temas dis-
cutidos en'la ConPerencla, pero acerca de. los: gue esta por una:u
otrg vazon, no guiso, adoptar acuerdo alfunon -

T .

2. La plata.

LY

A Bl Droblema.

Hacor&emos que e1 tenaz esfuerzo de la delegacidn mexicana
bara asegurar a Ya. platas un lugar-al lado del oro en todss
las 0“8P4010n88 (caoluaL ruse”Vﬂs,ngantlas etc. ) mo
las, demandas de los proﬁuctoreS'aﬂericanos de plata' ni a la indiferen-
cia de los grandes econsumidores, comdo la Cxhina y.la India. :

B. La solucidn

Aunque 105 promotores 2abian explicado muy claro que no
pretendlan restablecer el bimetallsmo sino un trato pa-
rejo a la plata en relacidn con el oro sobre la base de
que lds Estados Unidos reformasen su legislacidén sobre la plata equi-
narando lasg operaciones permitidas o las que lg lev sutoriza en el -
caso del oro, (recordemos ,que los ortodoxos ﬂmBrLGanos reclaman la
abolicidn de 1la legislacion en I Tavor de 1la plata) la Conferencia,
que les did una pequena sat1s?acclon (vide supra) en lo ”ElmthO
a 1a aceptacidn de la p—latu como varantia colateral, no quiso adop-
tar ningun acugrdo qie implicase sl mas minimo COmp“OmlSO en rela-
cidén con la polltlca zonetﬂrla. Por ello, 1la decisidn se refiere
g 1as discusiones.en la Comisidn IIT sobre Mos. problemhs que con=-
frontan algunas naciones, como. resultado de 1a xluctuaclon consfde-l'T
rable en ol valop de la plata 'y Xace..constar la oplnion an s iy
Comisidén III -no del Pleno de. la Gonﬁerenciq— de que "el tema
merecs ser objeto de futuros estudios por las naciones interesadas"

L~

En 1953, durante la fracasada COHAEPEHGId seondmica mundial
de Londres, "1os interesados en la plata habian obtenido un resul-
tadoc més tqulble. La posicidn de’la plata; pues no'ha me jorado
en este aspecto, pesar de que 1la. delagﬂclén mexicana comunico
que quedaba consolldado el pracio 1nternacionq1 da 1a plata por
un periado de tres diioss _
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En congecuencla, hubo de 11m1tarse g recomendar una lista de
asuntos que estaban en el animo de todos T acercade:los gue la
Conferancia recomiende a los Gobiernos M"traten de llegay ‘q-un a=
cuerdo 1o més pronto posible™ para encarrilar 1 solucion‘de cua=-
tro’ problcmas cuyo enunciado litoral esa el sigulsnte"

[}

i (a) ?bducir las barreras al comercio: 1nternuclonal v de
A& otros modos promover relqcﬁones comerciales, hter-
LR nacionales que sean mituamente ventajosas;

(b) Hacer posible la Venta'o“dunadq de Droductos de con-

sumo corriente a precios que sean eqnitatlvos tanto
para &1 productor como para el consumidor;

(c). Afrontar los Droolemqs especi alcs de 'interds inter-
.nacional que surgiran cuando se la produceidn para
fines de guerra; y

.
4

(d) rac_.l.u.tqrJ riediante bSiULTZOS cooperatlvos la armo=-
nizacidn de la po_miloa nacional de los Daises par=
ticipantes, a fin de promover y mantensr altos ni-

: Veles de empleo y,.elevar las normas de . vida de ma=
'-nora progresivas -

n\ o

La mera enunciacion de estos problemas basta para explicar
o ST ulilcuTtad. Hasta ‘akora, nada nractlco se ha hecho en relacidn
‘gon. ninguno de ellos. Sdlo parece gue ostav muy adelantados los
prapﬁrativos para reuniones 0¢_,7“les,;bub11caq o confidenciales,
sobre politica comercial. Todo lc demas (precios equilibrados a
un nivcl equitativo para el productor y para el consumidor; readap-
tacidn a la economia de paz de las 1naustriqq de guerra; promocidn
v mantenimiento de altos niveles de empleo ¥ blevecwon del nivel de
viaa) pertenece a la cate_oriﬂ de deseocs por lo gque a la colsbora-
cidn 1ntornaclona1 se refiere. Y son my pocos los Dafsen, excep~
tuando- quiaﬂs los Estados Unidos, Inglaterra y el Canadd, donde
gg ha empeuado va a nac i algo serio.

Lsa deWGgac1on boliviana b:a presentado una propuesta muy

Conecreta sobre Zterminacidn de comin ncucvdo entre las partes de con-
tratos para el suministro de mxuurl s bdsicas para la economfa de
otros pafses; proponia tﬁmbicn se prohibiese los auxilios en favor

- del uso de materiales slntetlcos contra los natumales. PFPor 1o

.. demds, Bolivia aceptaba las 1{neas generales de la declaracidn pre-
parada. Los dos puntos concretos arriba indicados no fueron acep-
tados por la COmlsione _
B El voto de la resolucidn VTI&. que estamos comentando, no com-

7 prometid en 1o mis mln_mo el criterio de los asistentes nl ha dado
lugar todavia a ningin esfuerzo colectivo. Los problemas son harbo
diffcdles ¥y 1a colaboracion internqcionql para resolverlos no se ha
Droducido todavia.

5
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Las palabras cautamente optimistas del delegado- canadiense,
- diputado L. S. St. Laurent, al votarse los acuerdos “de “1a Comisidn
I3T ho permiten rect1¢icar el juicio,  Sigue siendo cierto lo que
dijo, Mr. Ste Larent que’ "las organiza ciones monetarias y de inver-
.8iones, por perfectas que sean, no podrin sobrevivir a las extor-
‘siones’ ocasionadas por lns altas bDarreras qduanerqa, convenios co=
mereiales restrictivos ¥ snormes LTuctuaciones‘en los preclos de
materias primas y' r\l*nme:ntos, como enbre las’ dos guerrqs

b4 B




IX

.

RESUMEN ~' PERSPECTIVAS LA ;

1. ‘Serén rotificsdos los scuerdes de Bretbon Weeds? ot | ’

ctuasl

]

i«Ae Impresidn

. L2 epinidn de los'éxpertos, fin septiembre 1944, puesde
resumires ssly En cuento sl Fondo, les perspectivas son
) 40% &n fsvor y 60% en contrejen cuento el Bsnco, 15% en
fevor y 85% en contrs. En etrce pzlcbres, 1d lsbor técnico-poli-
tice culmincds en Bretton Woods y ie Improbd labor de los coments-
ristes corre grave rissgo de heber sido en vano.
¥ Puede, sin embsrgo, no resultar completemente indtil el co-
mentario, Tonto en el estudio ‘ae los prablemes monetsrios en genersl,
cono en el examen de los intereses violentsmente contrapuestos y,
finslmente, de los férmuics téonic. e oue hen de faeiliter le puests
en préctica de les solucioncs de transcoceidn, el trebejo rezlizedo
puede noreditsr pronto su utilidca. Y= rsoordemos que les téenies
de l=s oonferenciss internacionslecs h= - rogressdo sxtroordinaria-
mente desde 1t Conferencis de Bruselss 1920). El disgndstico Ffué
entonees muy elecro, pero ls terepéubics rud deficientisime. Sin
- heberse alesnzedo todevis 1s perieccidn, 1= sceidn curetivs se e~
cered: eate vez bestznte més s le reir de los meles.

:Bs Foctoregs contreorios.
{2) BEn lds Ectedos Unidos, ] '
(1) Los_bsncuerss,

Terminzds »8 1¢ redeceidn ‘del preeente estu-
dio, Mr. W. Rondolph Burgess, de ls Nestional
_ ; 0ity Benk, pronuncid sl 27 septiembre 1944
en ls tome':de rosesion de¢ . ls presidencis de 1s Arericen Benkers
Associetion un discurso ‘en que 2ludid constentemente = le Gitime
Contereneis, : Dentro de ls.orientaocidn Ya conocidsa, insistid en
gue sus feuerdos fusron innecesaricmente conplicedos y confusos !
legte €l punto de noofrecer 1o menor geranties de aque los enticipas |
y creditos eencedidos lo serfsn en debidss condiciones. El orgs-~ 3
\ nismo internacionel, mucho mds sencillo, propussto por le .Asoeis- !
cidu de Benoueros emericenos, podris producir mejores resultsdos. |
Luego ofedié: "Puesto que ls Gren Bretois ec dessngrd como . conse- '
j Guenoie de 1& guerrs, ol primer p2sd ss ol suxilie & le Gran Breteiia.
' Deberiemos yc cemprenderlo de uns vez Yy seber tsmbién s ciencie
clerte qué suxilio rsolams Inglaterre antes de tomar .etros cCompro=~
misog". (En el sspicto finenciero, no en el coondmico, Mr. Burgess
ve més =114 que Mr. Aldrich.)

- Le Asoelecidn d¢ Bonoucros del Estedo de Nueva York nomord
€l 5 sepbiembre 1944 un: comisidn pers gstudlsr el plen de Fondo mone~
terio y de bsnce Internseionsl, Sus conclusiones no serdn conoei-
des hesta. dentro de weriess semsnes,: Ello no.¢s, en realidad, un
inconveniente, vpucs 5 subido que no hece falte ratificer los gcuer-
dos entes Ge l1°-meyo 1945. ' : ; '

(2) Les eéqnomistsa{

Le tipica la reaccién del Dr. Melchior Palyi,
Chicsgo (Comercisl and Finencisel Chronicle,
septiembre 14, 1944), Dice que los scuerdos

de Bretton Woods constituy'n ls Certe de lss libertsdes de 1es pui-
g g€ucores. £in embergo, no es de espercr s¢ radifiquen los o-
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cuerdos si los Estodos Unidos no sumenten sus préstasmos y antici-

pos mucho mes £114 del limite de su psrticlpacidn convenida, $5.850,-
000,000 Psre epoyar este aserto, el Dr, P-lyi reccuerda aque Ingle-
terra ye indled que nccesiteris snuslmente durante un periodo no

blen determinado (ouc unos e¢stimen terminsré cuando ses vencido el
Jepén, pEro muchos Orecn OUe terminars bestante mée tarde) $2,500,-
COO“OGO; China reclams $1,000.000,000 gnuales;. Rusls pedirs grandes
suxilios fucra dekggangp Internsedonely. dellcusrtel genersl del
General de Gaulle 8¥lid ls notiocia 'de que Frencig reclemaria un
répido euxilio de $2,000.000.600.. Fn luger de enfocar el problems
€1 £u totalicad, dice el Dr. Peclyi,. la Conferencis he Juntado une
serie de reuvazos .y ha reaslizaco una obro gue:los*Gobiernos intere-
€udos no consideran ni definitive ni satisfactorie, Ademdg, la
lectura de los convenios hsee ercer Quc su8 autores sodlo pensaron
cheorganlzar el inecumplimiento ds los preceptos .que _cleboreban.

Le crific§=6el Dr, Pelyl eXegere quizfs Lt Bots cgolsta, Qus las
stmes cedidvs por los lstudos Unidos en los préximos ahos a-veuir
hebran de ser muy céﬁsidersblas, nedie lo duds y poco veldré probea-
blementc la oposicidn de los caltos ¥ de los cxtremistas; pero el
Dr. Pelyl no entre en cl aspeoto mfs intércsonte del problema,. =
gsber, $bejo . qué forms debdh los Hstedos Unidos reslizer e¢ste sa=-
crificio si ho Q¥ resultsr provechoso pure sus beneflicisrios y para
les Bstados Unidos? ' ¢

(3) Los polfticos.’

a o
H.ste elerto punto ecbe afirmer oue el pertido
demoorcbe csts dispuesto =i sostensr 108 soucre
Y : dos de-: la Conferencia. Segursnente votird .

coro un solo hombre lss aportsciones umerlcsnos sl Fondo y al Bsneo.:
No s¢ €ncontr-?¢ en su secno 1z mieme unenimidsd cusndo se trete de
les medides ccononicas complementurise que efeeten & los.intercses
ptrciales omericanos Sweaszedos por ‘ant trensiormeoidén de la poli-
tice srsncelerie, .

La zctitud del purtido republicano es wvestente hostil.: Ya
antee de ls Confereneis, un grupd’ nutrido de diputsdos, dirigido
por Mr. Cherles S, Dewsy Illincie, @ ouien se hs hecho referencie
€N el presente sstudie,- irigidé =1 New York Times une carts ablsrts
bubliceds ‘el 23 Junio, 1944 CXpresando s redicol disconformicad
con:le orientscion del Secerctsrio. del Tesoro,:Nr. Morgenthsu, E1.
Senador Tafd de Ghio,, untee, durante y_despues de le Confereneoig, .
cXpreso también su diserepsneis. Ni el programe glectoral del oor-
tido republicono ni los diccursos pronuncisdos haste ehora, por los
candides tos, Mr, Thomos EoDewey vy Mr., Bricker, contienen alusiones
CONEratas ¥y muclo menos uh compromiso categdrico de aprobacidn de.
los 'scusrdos de la Confereneia. i

‘Un obstdculo indircoto pero temible pere le efcctivided de
los sgucrdos de:Bretton Woods coiigiste en su relseidn con otros '
scuerdos lnternacionsles oue pueden ofcoter considcreblemente el
movimiento eomereciel, Tn 24 septiembre 1944, publicéel conoccido
periodista repybliceno Mark Sulliven cn le New York® Hercld Tribune
un ‘erticulo recordsndo que el preto sobre eliminscidén ae cisrtos
temse reletivos .a 1= guerrs ¥ 2 ls pez del cuadro de ls luche ecleo-
toral 1o € podris referir s scusrdos internecionales sobre meteria
agrerie ni a la Confercneis monetaria.

& Que, hay detrds de talés reserves? Welter Lippménn protesta
v la propia New York Herald Tribune del 28 septiembre contre un
discurso.del Senedor Bridges auc pucde resumirse asi: "Cuando Europe
haye srregledo sus problemgs s satlisfaccidn.de los Estsdos Unidos
cntonces, pcro no antes, pucde nuestro, pels inicier esu coleboracién“.
Este eriterio, .eplicado en términos gendricos & ls Conferencia mone-
terie equivele o deeir: "Cuando el rundo heys erreglszdo su desorden
comercisl y monctario, los Estados Unidos intervendrén pers ayudar".
", Lippmaan subreyz el sofisme Que envuelven cstos palabras.
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(b} Fuers de los Estedos Unidos,

El pals cuys dctitud finteress més es la Gran Bretsiia,

Nedie puede decir que l& conoce's ciencis cicrte.
; La oposicion cunde sunoue sé& mentenge geneérslmente

en términos de gran discreeidn, Evidentemente ls Gran Bretens. no

obtuvo en Bretton Woods 1o que.cspersba,,,probabléemente porqus hebia

debldo conformerse con que une parte importenté no fuese ruesty 8

discusibn. Losiingleses .comparten seguramente el criterio de Mr.

Aldrich d¢ ‘que precisa un cGeu.rdo emplisinmd e¢ntre los Bstados Uni-

dos e Inglsterrs, comd elemento ilnieliel de¢ todo srreglo internacio-

nal,  Debemos.suponer que lce esTeres ofileieles americsnos consi-

deren:que le cusstidn no,csts tedsvis medura, : ,

Mientras esto sige ssi, en Ingleterra se herfé el silencio en
derredor de. le Conferencia, eon exceupeion de 1lns voeces que ‘eombutan
deseforedamente sus scuerdos. Citercmos dos cgsos recentisimos.

El diputedo Mr, Robert :Boothby, Presldente 'del Comité perlsmentexio
de politics moneteris deelord el 23 dc septiembre que ls fineliaad
inmedista de los ¢nemigog del retorno de .le Cren Bretafs al patrén
oro debfs ser destrulr el "rscx<et" de Bretton Woode.: Dijo que lg-:
Confefencis imponiag & los deudores lu cargs de risteblecer el caul-
librio en le belanza de pegos. "hHs urgente -elisdlid- ocupersg de |

los problemas del comerelo ihternsclonsl, de la reconstruceion s ler-
g0 plézo, ya que no pueds Soéferse en estebilizsr monedas si no hay
paz daradera -y &l los paiepecs intercgedos no tlenen un objetivo cor
min, De une reunidn de cxpertos, gin directivas categoricas por
perte de sue recspeetivos Goblernosy sélo podrie salir une .cetéstrofs.,
No nos extreinemos, nues, de los repgultados. 17 {

Su discurso .tuvo, sin embergo, UWns parte glasrsmente construc-
tive: reorgenizacidn de 1o ‘zona de 18 Libre esterlineg; vivitiectcion
del comercio con pzotos de reeiproocided, (relativos no 'sélo g ls
ocentided sino también a le calided de las mercenciss), entre pulsee
de produceioncs céomplementsries, no en matus competensie; control
do 'leos importacioncs y cdntrstos de compre en-gren escsls; eriacion
de un organismo intérnseionsl pere estebilizer el tréfico de mer-
ouncfse y politics de inversiones = lergo plezo psre contribulr-al’
deesrrollo ccondmico del Imperio Britdnico y de los peises de'ls '
zone d¢ ls‘'libra esterlina.

. Lo discrepsncis no puede, pues, ser més radlicel y si un feliz
intento de acercsmiento no se produce en los proximos meses, NO
podré contorse con le adhesidn de lo Gren Brotens s los convenios
de- Bretton Woods. -El 'dilema snté el cugl, e¢ encuentry eblocads
Ingleterre no he verifdo desde oug el Economist, Londres, lo re-,
sumld ogf en 12 pgosto 1944: "0 el nusvo, slstems Que st orec €8
ten busno que hsbrie de ‘haber -podido ‘efrontar ls gréen ‘dupresidn o
hey razones podcroscs pers €eperrr oue ls gren depresion no pusde:
volver a producirse., Dos angustiss iguslmente fuertes dmenszen
absorber nucstre stoneidn: de uns perte no debe despsrdiclerse oes-
sién slguns de clsoborer un sisteéms libre.y cooperstivo del comer-
clo mundisl; de ot:a parte no huy queé repetir lo Pslte de 1925
(vuelss ol petrén‘oroﬁ. Le .primers sngustis sconsc jerie la secep~
teoibn de los roucrdes de lu Confercnoleg;. le segunda sconsgejsrie
rechazarlos, & no sof oue sobrevengen erendes scontecimientos en

Y
!

r

otres esferes de Id politicn economicams . d
0. Factores favorables. A ; S

Podemos resumirlos en poces palubras,

(2) Bl fcootor impondersble del pénico & le ensraufa,

Lo prrcss,'camﬁ dijimos, €l memorsndum de la Foreign
Policy Ascociation ?eepti&mbre 5,1944) cusndo dice

que la no aprobaecidn de lo: scuerdos de la Conferen=
cie descorazonaris @ muchos y cubriris sl mundo con uns ole de pe-




122

simismo, Xste es, en realidad, el nrpurhaﬁo pclcologlco que movid
a*loe inicizadores:de’ la Conflﬁuncln. LTLLHM por gf solo fuerzs
bzetente pesrc lneiter o 45 palses & seentor. unilsérie de compromi-
sos y sserificios? Muchos temen imue no. El- Profesor Fisher que
recomienda los scuerdos no sb-ﬂtrﬁvc a gsegurarlo. S

(b) Lot exps nsionl toas inti rnnclon&le

i Son: los un;pos que clcntni entheissmo por los acuner-

.dos o0, 8l nenos’ ssi. lo dicen. Es. difieil aprecisr
' ~ hoy le influencid préetics ous podrisn tener sunque
el p rtido denocrético gengsel ens noviembre 1as eleccldnes presiden-
ci'l-b ¥ lzs de la Cémare de Represententes, y la victorias szcusaee
un notorio prcdominio del extremismo obrerista, Refiridéndose el ya
citedo periodista de izouierds 1.F.Ctone (P.M., cgosto 228) a la -
Eynferencla de:Dumberton Oske sobre. prepsrceidn de la Aefenga de ls
. oez después. del armistlcio, dice,. en tono mu pareeido al que usd
-comentando Bretton Woods quo toéos Jdes BEsta gos interé&shbdos han de
“reconcilier su insistencis en- el respeto’ lhcondicivnel de su "sobe-
renia®™ con un orden: internacichal besado ch'ung Iintims y cfict 2. CO—
laborseldn éapez de ruelstlr 1oc umn tus de intecreses coqtr pucsbos,
deatro y fuers de cads ﬁalS. ero- asi como ¢l problena 1Es "pe-
queros neciones" no es el unlco quu dificul &' un: Lolucléﬁ} cn Dum-
. berton Osks, tempoco Io fué cn Bretton Woods, pucsto que todas lss
~ensies de lss "pequerss neciones," pure ofgsnizer une!colaboracién
mqngturlg'intblnac¢onml de neda. pueden: sexrvir sin que dless: "grandes
neclones"™ se pongan de =cuerdp y ‘cste “Luyrdo TLSPOML 8 l=s exlgen-
cias del momento histérico. = '

_Ahore bien, &l grupo de expsonsionistas internseionales, teadrs
en el mejor de ioq casps’ influehcis pere oonc-gulr qu—,bl Parltmbnto
smerleeno raetifiouc' log convenibs;” pcro’sn modo clgund ' cs Gé suponer
Gug 18" tenga psra trensformer 1s poiltlcﬁ comeéreisl smericans. Ade-

_rws los gxp_nclonlct“c ¢etdn obceecados por 1s preocupecidn dbl paro
forzoco vy por les solueiones cetateles interiores. Se olvidarén de
‘Bretton WuOdS prxu coneentrerse en el sisleeionismo, econdmico = su
mqu T . I_" '

D. Condiciones minimes psra ouc 1a ' rétificscidn sea visble 'y

_bflonz.

SL dtcprenden de toao 10_prllcﬂd0 heste souf y_ son, ade-

nnu, consecuencl= 1dégica’ de 1z ggoldn fatel de leyes eco-

némiecas! inmutebles, Un embiente’internsciongl de colabo-
reciodn Dulelca es 1& primers condicidA; én problemss monetsrios in-
teérnacionsles,’ como en thntos otros , la téconiecs corplhta pero 1o
sugtituyer el ccpiritu. La politicn'ccan011ca interior constructivs
ig’ de consolidsr la bsse de' le politice nontturidj debidamente’ sos—
tenida por ls opinidn piblica, eosd hserto,difiecil puesto que los
" problemas monutﬁrios, gue envie lven: niumplb graves y trepscendentelcs
“eue °t10nu politicse, psreoen demasisdo téenicos sl gren publ¢co,

Pcro volvemos lo" dicho:, ce ls evolucidn econdmica dé los
L tados Unldoo ¥ de st inturpret301an p0r los goberncntes americanos
pondcruls viabilidsd de. los _caurdoe-dc Bretton Woods, ya se2 en
gu redseceidi orlgln”l ye’ gee awspuns deé ‘foyores o nenores-modifica-
ciones. Es més. De ellss dependeré tods le gOllthu exterlor ame-
ricena., Por sste motivo es 1n615pbn5ﬂblu englizsr la situs oidén de
hecho aqui y sus perspectives,

(41]
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2. Presente y porvenir de lo economia bmericana frente a los pro-
blemas:plantéados en Brettoh Woods.

1
w i

A. Advertencia.

Por decieidn incontrovertible de-log " factores histéricos,
todos loes paifses del mundo estan pendientes .de lo que hagan |
los Estados Unidos., “EY apsrtado siterior ha trszado un
csquema de la posicidn de lasg personas; pero, sin-inciinarnos exa-
geTadamente ante el materialismo histérico, sebemos qus los Estados
Unidos, harén .lo que las cireunstanciss les aconse jen, guizdés le gue
88 circunstancias les impongan., sQué cireunstencias? La respucsta
68 clara: ls Situscién interior, politics y €condmice de los Estados |
Unidos, Porque 1ls coconomis smericana, seegdn oS cabido gsté ssen~
clalmente concentrada en si misma ¥y s0lo piensa en el éxterior ds
manera esporéddica e intsrmitente. %t
... Le adaptaeidn de la ccopomia: smericans s los convenios SOLTE '
€l Fondo y &l Bahnco plantears problemss interiores complicadisimos,
Serén problemas de abundancisa exuberante cuando tantos sufren tré~
gica escasez; pero serdn, sl fin, problemas de deseouilibrio., Y,
acsde un punto de vieta rigurosamente téenico, debemos preguntarnos
81 y. como un pafs presa de un deseauilibrio’ de ebundsncia puede con-
tribuir eficszmente s reorganizer un munde azotado nor la escasez.

De nade serviria intentsr uns solucidn/mersmente £isios que
consisticse en intercomunicsr loe dos desequilibrios ¥ obtener, pro-
medisndolos, un equilivrio:razonsble, No. La vida coondmica csocial
no sg€ presta s €808 Juegos;.es.mucho nés complicada, EL sislacio-
nismo eCaﬁémicotae-cowprende, porque los Estados Unidos pueden re-
solver la-mayoris de sus problemas sin epelar sl extranjero. Pue-
den, & primera vista, sunque ¢n definitiva son numerosas las co-
nexiones y repercusioneg. : . B AL

4C6mo es posible infiltrer en la mente de los emericanos el
copvencimiento de que sus sscrificios:habrin de fecundar su propis
cconomia? Tel infiltraeidn no puede ser fruto-de'ls mere propa-
ganda; debe resultar de laevelucidén de los hechos, © A trueque de
repetir lo de todos conocido, ‘trataremos de destecar las tendencies
que, buenas o malas, convenientes o no, habran de representar .un
papel decisivo en le orientscidn de las.organizaciones.i,.o0 d& 1la
anarquia internecionsl despuds de 1s guerra .,

B, La plétora de¢ 8xpansidn éoondmics emericsana.,

Damos por conocidas las cifrss, profusamente publicadas,
acgrca del portentosc €sfuerzo de la cconomia americana
durente los dltimos custro afios. Pare todes las inves-
tigaciones sobre el porvenir del gomercio mundisl, sobre la sctitud
probable de los Estados Unidos y tembiénsobre le reecelon o espe-
rar por parte dc otros palges,: la mggnltud de las:c;ﬁras us.gunto 
de partida. QCuasndo se pueds cohocer la transformecion sufride por
la soopnomia rusa durante, los Gltimos: afios, csbrd Q1scuxir acerean
del'cﬁbg{mﬁentbrcompSradb de. les dos epqnogi@s;_mlanpr?s~tanto qued&
el”auménto.gigantesco.de_lp‘axpanalon;economlca americsne oomo Ejeg_
plo tdnico en. lz historia..'Y el problema-d@,Lg‘adgptscign_gu-gqrgs- :
los paises del mpndo.al trato..con -un mereedo, (nico entlntongsua_, :
€8 la verdadera pesgdilla. de, la, post-guerrz. Algungs cifres bes- |
' tardn part pintar 1a situsclén. . . .. . .+ | Lt . :

i Lo L 1 L |
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(a) Produccidn.

7L EYIliR@ice -ge¥ Federsl Reserve Bosrd relstivo = 1=
produceidnide mikereles y menufecturss scuss el
siguiente movimiento del volumen fisico (100 =, Dro-
nedio pondersdo de 1935 = 1939):

Menufacturss .4 v odMiinersles Totsl

~iBienes durebles i’ ‘Bienes no | _
' SN e S isdurables ety

1919 o7 84 R e Bt e O R S R 72
1924 A S R e ekl by e b e N SRS e .82
1329 132 =l T T ek B R N ) i e ILO
1934 B R S 580 R
1959 OB T AT S St RS TRTA SN 508 109
1540 ° 139 H SEAC S 1 : _ 117 t 125
1641 201 142 i25 162
1942 279 v +.158 129 ' 199
1943 360 pran g iliae. st 0 w30 : . 239
Jdulic ] L e diig I ya) 4 :

1944 : 355 gt El S GOEES S i 4B 2 23T 236

Dursnte, los Gltimos stios: se he cleanzedo un sumento considera-
els de 1a efieiénciz en sl renalmiento del frabsjo. El velor pro-
mudlotde 1s produccidn =znusl por obrero pesd de $ 2.300 segun csl-
culos de.enero 1941 2.%5.050 seglin célculos de junio 1944,

..Gren pertp dgl;sumento he sido.destinedo. neturslmente & 1as
ngcesidades de le. guérre, pero meravills que el Devertamento de
“Coumcrelio hays podido ssegursr quesdursnte el primer semestre de
1944, dg  un producto bruto nscionsl totel de $390.,500:000 ,~
% £8,000,000.000 ce gsstaron pares le guerrs {lps cefiones de Goehring)
quecsnco’ $47.500,000.000 psra cl mentequille; €8s deecir, pars - los
g5et08 civiles.

Denos = continuscidn las.eifrze representetives de los: g=stos
pere el consumo civil, méds.el shorro lfquido ds 1los perticulsres
despues depsgedos los impuestos: personsles (federgles, de los Es~
tados; elc, ) pare completsr el cusdro,. - : :

En mides- de millones ;de déleres:

1941 S 1942 1943 1944
1r,8° el pe Ap. 20 : 174
Sef.Sim, © Eel,Sem, SeM, ‘§6m, ' SEm,

IrDUestos pegedos .- 4.0 440 6.6 . 6.6 15,4 21.1 23.4 -
Gestos .privedes. | 72.4 76.8 79.9 84,1 89.8 92.0 9545
Ahorro pertisulsr. 10.5-17.8 25,0 33.1 35.1 32,9 35,6

Bl endlisis minucioso de los gastos: privados nos mostraria

cepitulos que han- sido:reducidos virtuslmente s cero (sutomdvilss

nuevos ,aparatos de. radio,~vefrigeraedorcs, méquinas de 'lavado, -apa-

ratoe de limpieza; ete., -asi eomo millares de srticulos cuyos ‘pro-

ductores-han side oblizados a dedicarse & otros méds negesarios pars
g

ny

aerre)sspero:ollo comproberid lo'gue salta a la vista, &8 decir,
de ¢l nivel de vida de las mases peplilércs smericanss ha aumentado
sensiblemente, Durente el afio 1944, ¢l producto bruto nacional K
total (sums de los bicnes producidos y de servicios prestados) esté
tocavis asumentando de tzl manera ouc alcanzard casi $200,000,000,000
en doce meses contra escasamente $100,000.000.000 en 1929, aho de
gran prosperidad. (cifrss del Departemento de Comercio),

(o




‘(b) Lz rente nacional.

En relscidn con el incremento del producto brute nacionsl,

la rentes nacional (ingresos en metélico de la poblacidn)

que habis alcanzado $78.632,.000.000 sn el afio cumbre de
1929 y bajado -después g ¢44.940.000.000 en el fondo de ls depre-
gidén (1933), subid e $78.852.000.000 en 1940, $13%8,101.000,000 en
1943 y se caleula llegars s $160.000.000.000 en 1944,

(o) El shorro vsrticulsr.

Como £& vera luego, los particulares invierten sélo una
parte de sus ghorros en los emprestitos de guerrs. Acu-
, _ hmulen, por tento, dos formss. de capacidad adouisitiva,

una llouida en gran parte y la otrs solo liquidable en funcidn de
las medidas que se adopten para regulsr el mercado de los emprés-
titos de guerra y proteger los intereszs de los tenedores. Varios
ecunomi§tgs calcuolan que log consumidores americanos, sedientos de
mercanciss, sobretodo de las escases, querrén comprar al contado
en el decurso de unos meses casi $100.000,000.000.

g sagerificlos muy peduenos impuestos al gonsumidor
eno (con las sobras de Nueva York sé¢ podria atender
y et nuchos tientos de miles de hembrientos esuropsos) estén
didez, 8l Cuerpc expedicionsrio esmericanc y'el importe d& las Te-
mesae de productos alimenticios a los slisdos por mas de §6.000.000.000
La discrecidn impide entrar en detslles sobre algunos materisles.

Pero las c¢ifres publicadas dan idea de la scumnulacion de fuertes
sobrantes de produccidn, el lado de lass instaleciones, materisles,
etc., gque se van cCeelerandc sobrantes, Eor ghora en pequefia e¢scala,
pero oon la seguridad de oue habfen dec llegasr pronto a centicades

muy altas. - R

Mr+ P, S, Willis, Presidente de lz Grocery Manufseturems of
Americe, ha publicado recientemente un célculo sobre los stocks de
alimentos en poder de ls Administreciodn, desrués de un serio esfuer-
zo pere reducir sl minimo dichos stocks & razdn de més de ¥ 10.000.000
por meg; La War Food Administration (esdministrscidn militer de sli=-
mentos), $1.000.000.000; los cuecrpos srmados, §3.000,000.000; lz ed-
ministracidén de los contrstos de préstemo-srriendo, $500.000.000.
Totel de stocks alimenticios $%.500,000,000, més las enormes canbi-
dedes acumulasdss por Ingleterrs. Para terminer, recordemos aue se
ha dicho recientemente que sobrabsn slzunos millones de cabezas de
genedo vecuno y que héy también uns reserve formideble de lans (1.300.-
000,000 libraes, propiedasd del Gobierno emericeno y 600,000,000 libras
propiedsd del Gobierno inglés).

En l& industris sncontrsmos psrejos ejemplos de sobrentes si
bien ls multiplicidad y veriedad de srticulos reguesridos y le felta
de mesno de obrs reducen la cusntis de tales sobrantes, Han sido pu-
blicadas ya& slgunss cifrss respscto del enorme exceso de capecided
productors y de productos slmecenados en les industrias del sluminio
y del magnesio. En aluminio, psrece .que el stock setual excede de
175,000 tonelsdss, que era ls capaeidad productora totgl antes de le
guerre. BEstsn cerredss Tébricss capices de producir mss de 500,000
tonelsdas de.z2luminio @l sdo. En cugnto sl megnesio, el stock pa-
reee oxceder-de 50,000 tonelsadas y estén tembién cerradas verles fa-
bricas, El stock de minerales como coure, estefio, etec,, es, sSegun
se dice, muy.considersble. Lss cifras exectass no son dominio pu-
blico. . b G !

(e} Prosperidad general. =

No hay porcué deseribirla, Como indice curioso no-
taremos gue, segln un pericdico, el movimiento de ‘
2lze en ls Bolss durs sin censibles interrupelones

desde ebril 28, 1942, y es &l Tercero en longitud desds 1897. Los ‘

sumentos de cotizascion con importentes, pero HO sensscioneles y el !




ha €ido extrezordinsria-
spgludinos dispone ‘de re-

dn"en.1s poct-guarga con
-_dg produceign, =gricola‘e
rlzmente., SQps rlOl gl terds 1958
cE stockse ‘tendran Que ouses
JrC“dGu rcgql recs, cn medio de’ unce orisis
Emenszeas por: DTOEtu ae

C. &1 tehor € la inflscidn.,

(£} Betitadisn

érgice del Gobierno. Yokt

ST Al puilv;o ¢e inTlegddn:ecs, junto con l?f%man:z?.
i o dg¢ ‘uncs gren faltes - de irsbsjo.Gsspués de. 18 néz, 1t
i v preocupecidn de-todo el munde, . Digng. dc  grazn ens .
coqlo-;ﬁri’ _FtituC'QuL Gobierno, smericenoe.y de_ un ‘uducido gu €ro
de otxos rnos beligersntes y . neutrcles, Discﬁntulmoc slempre
culdodos € entre unc simple¢ el?t’'del ‘nivel de'los‘precios,-un
elezel depdde. =il ur;rto despraporcionsdo del ‘medio circuls nte, ¥y el
peEnico q;ﬁ,provocé le- dcsvelorizeoidn répida @& 1i. moneds como ...
cisecuenclis deg uns hiolde general hseils 1&sefsast "l peligro- 8=
t2 en _gue no siempre plede eontrolarse = tiempolel psso de.dne.s
otreetEpse, ol 5 2

-8l 1005;79%* con su. orden, de 8 abril 1964 ite-—
rEds sy en & cbrii 1945, "h= iptistido en que 51» man-—
tEneTrse = 1ines Ge precis j Lvy =ei COLu 15 dsl
COStE dues; e obre mene s 3 unento consider=ble de
-CEpPELL tivs i'_*um:ato ars e dc le: contided: de: meY—
crncis “Asivente: fdlems ca.;sp&r;l. 5"
inflsacion ny sric terminsr ., eon ida; n
cucnciees, .4 sy del muy lusxf\ de.1os
I=eton, DT 'esny-&i coste; de 1e serhs) : >
vimente estables. Bk dbheviteble neics00: negro no h— PIOduCidO””
q;zgr;ulingg e b LSld STeciong : 2

:¢é=rv55

AL % g 8 .miems Gt.. 193‘9 =
%¢ SUdaOuO Duo € 940, i 25 70;.OUO 000 ;ﬁ'lg 1 v & 22 726. OLO 0G0

‘ §Ge entonces nan bs.jedo ligers pero weonstente Shel {5 S A
s tde Ju¢1o 1044 1mport ben § -20. 996, LOO 000, . S

' Er circulscidn de u¢l¢:tuk del Tesoro y blllut; -
Fedérsl hen ﬂuzrido fucrtc Jumbhto- (én millongs. .G |
Ay Al . Blli tes del Y« Billetes-de Lok
=g 4 i TEsoro A ik Reserve Féderal
J1 d1C1LMth 1920 3,087 g 8.732
25 junio 1941 D LB 3¢, 9,430
31 diciembre 1941 - 5 i AT L : na 112160
2N aIGVLgA S o ENiE 0 RE w plg B 0 T Pl OB,
q_.-riS lCi embre 1942" R R PR o A S A e TLBgAQR
30 FeAiQudPas’ - & i L A.077 : b gy el Aot
V. feicpibre 1943 Fs o500 -4 036 . ekl 20387
26 Jnlia'lgéﬁ 2 ' ”-qh?l 111 =f ; P 584

_E] interés del dinsro csté muy bsjo; los Bencpt’ de Ruucrvc
_:l pereiben el. 1% por enticipos sobre titulos de 12 deuds
€l prestatsrio ¢s otro bs=nco, y dsl. 2 €l 2,5% si los

-estzt:rios son terceros.
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Les cusntps eorrientss La ‘108 be'noos Ben sufrido un s arento
onsiderable pOTOuE . Ee &pE tombign sl trédito bznezrio pars finca-
eler ls.guérra. He “Pdi lcs c1IIrs- (Ln rillongs de gdls 1L5)

g

Distribueidn Ge ig \roplao 2d:e- 1s Laudr ‘federal
>n 31 diciembre 1943 ° :

X Totel poseido:™ [-. Aumento’enusl
Categoris de inversionistzs: en 31 dicicm-

: ' 1943 1943 1942 1941
gfncos conercielss : © 60,600 19200 19.500 4.000
Bengegs de ls Resorvs Fedsrel 11.500 5,000 9,900 100
Agcwulﬂﬂ fcdbralcs y fondos

Tfiducisrios: : =

Emisiones bsneclﬂlph +12.700 1"3+700 2,000 1,600
il Emisioncs:-piblicas L 4,200 1.000 700 300
-:Mutuclidedes de 2horro.. - 26,100 . " 1,500 900 500
-5 -Cospaiiss de seguros Co 14.700 " 3,700 3,000 ° 1,100
Dtrﬁamlnv >rsionistas;: . e ;
oo Emisiones .negocisbles 23.400 8.200 5,200 L 4C0
Emisiones no negocisblas’ 35.500 © 14,400 * “12.600 ' 5,400
Totzl en circulseidn .168. 7u 97,100 . 47.800 13.400
Sc2 cusl fuere, lao QOlUClOJ Tinancierg eocdoptade despucs de i
guerra,. la grsan contigs: de bitulos de le Deuds federsl lenterrados
en ke gsrtero de los bencos comercis xles, ‘constituiré ‘un'scrio pro-
bleme, Aue Dpreocups y= 5 cuienes sstimen gue SOlo.un @dler interior-
rEentemy s8lido pusde SET el niclec G6e un sictems mometerio- inter-
nacionsl.” Como se VE, les.sidcripciohes de pariiculsresiigon menos de

90% de sus eshorros,

(o) El nivel de precios v el coste de la vids

viv sUne. com“arac;on sumaris entre los precios de los
ditimos ‘cuatro eiics ¥y lse de los aios correspondien=—
tes de la otra guerrs demuestra el indiscutible pro-

greso realizaco en le luchs eontra: el peligro: de-inflacidn:

Indice de Jjulio 1943 Indice de noviembre
Paises < compsrado con el 1r ¢+ 1918 comparséo. con
semestre 1939 - . el de julio 1914
Egtados Unidos i 135 7 206
Inglaterrs : > 168 # o el
Sueecia o Flae s 180 - e - g 364
Suiza = A 20% g 289"

‘Bl indice BTaTluaHO he sido muy alccutloo sor lss.-gsdelsolones
obreras, DLGEE aue mientr:s el indice oficisl del coste de la vids
se mantiene inmdvil entre 194 y 125 (1935-1939 = 100), en realidad

ce acerca.a 150 poer lo.cue ni el eumehto general de salarios: de 15p
ni los retonueq parcialee gerantl?hn el esuilibrio del pre upuecto
obrero. £té, sin, embergo, fuera de duda cue ls enorme preslon ﬁl
alza de lon “IpbiOS ha sido, =e11ﬂnente contenida. :
Los recursos empleados, apartc de la vigilsncia de los Jornales

y el fuerte sumento de tributos a nue se aludiré luego, han sido ls
fljacion de precios méximos: ¥ el racionamiento. El ahtcr del pre-
-gente estudio h& podido Observar de cerez como sctor y como. espee=
taéor'varlas 1ntcrvencione= gubernamenteles en Europa; puede: afegu-
-TeP? ‘gue le intervéncldn sSmericana ha sido relativaemente eficaz asi

como 1> ha sido también la diseiplins dbl;ubllco fsctor indispen-
sable psrs el éxito. No faltan protestas, ni seris difieil selialar
excepciones. ©Se refieren estas en gener:i a los productos agricolse
Recientemente y en.cumplimiento de un voto del Perlasmento se han blu“ !
vado los precios de compre del slgeodén, del maiz, trigo y otros cersa-
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lcs con un aumento de gargs anusl pere los consumidores de mas de
$300,000,000 snuglesy Se compran las cosedhas de trigo y algoddn a
precios altos en momentds de enorme abundencias Dicen los criticos:
"Inflacion. pscaminosa no \justiTicads por la& guerra. Quizés; pero
la cugstidn es mucho mée complicada y habremos de referirnos s €lla
todavia, 'El nivel intarnﬁciona# de" precios ‘de los productos agri-
CO0lss8 &8 uno de los probleémas mas srduos de le post-guerra, cuya
solucion es inexoussble sntes de intentar el mds Modssto conato de
cetabilizacion monetardas . . e ol P

(d) Conclusidn.

Han quedado ©&téblecidos entre 1s Adminiggrﬂcién ¥
18 egonomia Bmericenas un contacto y un hébito de
; _».Colaborecidn que .pueden dar felices resultodos en-

los momentos .dificilisimos de transicidn & 1leo ¢aonomia de paz., Los
factores de inflaecidn emplezan a ser verdsdersnente peligrosos cuando
8¢ pierde el control sobre ellos,  En los Estados Unidos son objeto
de un estudio constente ¥ de .pscientes investigaciones. Ni el exceso
de Deuca publics ni de circulacidn noneteris me lo gque es un peli-~
E§T0 mayor- ¢l enorme aumento .de orédito bencerio destinedo & finan-
clar.la guernva eScapen por ehors a le estricte vigilasncia de los res-
ponsables de la pollitice scondmice y financiers v de los millsres de
estudiosos que, dentro y fuera.de los Universidedes, denunciaen cede
dis los peligros y proponen soluclones.

D. E1 trebajo su remunerecidn,
¥

Cuestidn debatida como pocas, no puede cser eludide en un

‘euadro de la trensformecidn scondmice smericans durante

Tos dltimos cuatro afios. .Los documentos oficimles_germi-
ten uno exposicién libre de' prejuicios,'s pesur de que. tembicén estos
documentos son objeto de viva discusidn. : :

(a) Aumento del ndmero de ssalaerisdos.
Hae sido extraordinario. El siguiente cusdro da
¢lara ildeo del problems y de su e¢volucidén. Son
datos de la oficine del Oenso.

Distribuclidén de los trabsjedores

: Marzo Marzo Marzo Marzo Marzo
(millones de. perso- 1940 1941 19423 1943 1944
: n{:!S} S : ¢ R :
Totzl trebejsdores 53,3 53,3 66,1 60,1 62,2
Fusrzas srmadas 0,3 1,3 2,7 e 10,8
Treba jedores 'eiviles 53,0 52,0 53,4 58,8 51,4
Desocupados 8,0 6,0 3,2 dals 0,9
Ocupsados, 45,0 46,0 00,2 51,2 60,5
En l2 sgricultura 8,5 7.6 7 £ Ve 2 6,9
Resto 36,5 38,4 4240 44,0 43,6

Aflediremos que Un verdsdero sumento s0lo lo han cxperimentado
los obreros emplesdoe en' las menufecturas; paseron de slgo més de
10,000.000 &n enero 1940 & un méximo de casi 18,000,000 en verano
1943, habiendo desfe entonces disminuido ligeramente. Tlenen fuerte
sumento los funcionarios federales:

Oficines Oficinas relacilonadas

; clviles con leg guerra -. Total
diclembre 1941 : 847,617 K 824,072 14671.689
Junio 1944 ~ B29.435 24496 ,820 - 5.326.855




HEstén en fuerte bajs los obreros de ls construccidn (700.000
contra un maximo de 2,600,000 en otofio 1941) y loe mineros también
en ligera boja., Los ferrocurriles y otros serviclos de tronsportes
tlenen que rendir mucho mée trebajo sin el aumento correspondiente
de personal. Y las cifras no represgenten todails renlided. Leas
reserves humanss del pueblo emericeno hen.gsido llamedes s le van-
guardia & traves de.unjroeesv ininterrumpido dé seleccidn. Toda-
via en la 'primsvora;l944 s¢ hebld da' nuéves revieiones del oriterio
seleotivo al objete ‘de sumentur las §isponibilidedes de Ejéreito,
Marine y Aviacion. Parece que no tresultsron necescrias para llensr
Los. cuudros a pegar do que fucrzas smericanas conbaten en: todas
partes. dell ‘mundoy ¢ Ds donde sHllsron estas reservss? De todas per-
tes. ,Retirados, inactivdsy mpjeres. forzedes 8 desculdar el hogsr,
gte, ' Dentro del grupo de agslariados se produjo también *un lento
peno. constante mavimliento, deilas ocupuzciones 1o esencileles, & las
mes importantes, hasto-llegar & orear’ una verdeders carestia de
personsl no solo en el servicio Goméstico sino 'en muchos otros ser-
viclos semi-indugtriales ® incluso en ffbricos de meterieles para
el consuamo eivil, W A ! i :

ge sibraysr un‘hécho euya transcendencis e ird seentuendo

¢ wiosi s venie: le agrioulturs, les industrigg civiles, los
trangpories,tete,y ge Hen habitusdo o obtener el mismo' o mayor ren-
dimienbo con un numero menor,; & Veeegs' mucho menor de personts emplea-
degs Lo consignemos, mo yo, para rendir tridbhto &' la: energis des=
plegada por el pueblo amerieénno, singiparas odvertir oue cste suménto
en le Intensidad del rendimiento de les energiss humenas.dejsré pro-
funda huella en los habltos del pueblo y constituird un faector di-
ferenelal muy veligroso en Los bratos con todos os paises que 'no

hed scguiddo la misma orientacidn.

(b) Elisumento de.salsrics.
. 2 A R4l i |
El Kconomigt de Londres lo redujo hace unos meses
LCONOML S0 : &
g.une formula muy seneillay el semenal -promedic . del
obrerd americenc ha pasado de $25 en 1939 a3 $50 en
1943, ' Reroneste promedio'no.expresa’ le situscidn ni en cifras ab-
colutas-ni en-eifras relatives.
L . Y o’ . o
El totalk de isalarics psgadés en 1939, eflo de extraordinerio
progperidads, fué de: 53,000 millones, e¢ifro que bajé notéblemente
dupante la enlcisg pamd volvel ‘s subir € '57.600 millones end 1941,
724200 millenss en 1842 y & 96,092 millones en 1943, L& proporcidn
devilos: salardos :dentpode 1la rente 1I1quida nacional puada y& de 72%.

‘Reclentemente {(septiembre 15,1944) ¢e ha publicedo la memorie.
de ung ‘ponencis porsiel ‘Netlonsl World Lsbor Bosrd (ofielns naclongl
de trebsjo de guerrs), sobre eljgrebleme plantesdo por ls potente
"United SteelrWorkers' Of Amsrica" solicitardo ung serie de ventsjas.
+Ls 'ponencie compnende casl ceberce columnes ‘s letrs menuds del New
York Times,. Su'conténids, muy déngo, cs inaxtractabls y se refiere
2 botos .Los =spectos de leg Yemunerecidn del trabajo. En liness ge-
nerales, LIa mayor perte de los peticiones gon'conesidéradas sin fun-
dumento, Omitlendo tboda aluslidn & los detalles, consignereémos uns
conclusidn interecsinte de lc poreneda, e saber que "un? plzo. genenel
de los szlsrios sumenterfs el costo de produceidn por unided pussto
qus sctuelmente se produce g plenae capecidad™, PO ¥
h T e it il : Uit : ! ‘ ;

LBl sugentoida solorios’ pereibidc ‘por los obrercs toga diversas
fiormgss jornals bese, premlios por hGISS'extraor@inarias-(sdbre le |
bEse, en general,“de ls semsnoide 40 horas) primas & la produccion,
‘eta. Porarno, entrer: en' ouestiones excesivarente polemices, omiti~-

. mos toda slugidn mi'les luchas socisles rgladionsadeg con las cues-
tiones de trsbajo, durante la guerras Los conflictos fusron algunas
veces begtante duros y embes partes contendientes hen luchado con
todes lns ermas & su aleance, perc ls impsrcislidad obliga & recono-
cer que lag perturbeecionses hen sido relativamente pequenas,
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(¢) Conélusidn. L - [ 3
Lz posicidn de los trabajedores, eonsidersdos en su
acepelidn més smplia; se ha congolidedo ‘lextraordina~
oo, rismente 'en los Estsdos Unidos dursnte los Gltimos
. @inco grios. | .La estructura social no es comparable con le de Europe,
por 1o que los obreros no han de destruir soul tantes cog88e ,perg .re—
dondear su poderio.. Ests fuera .de duda que la pqlitics internacio-
"mel, sin éxXceptuer la moneterie, estard ceds dia mds bajo su in-
Tluencie, Ello puede traser consigo el recrudeeimiento del pratec-
clonismo (recordemos, entre otros, el csso de Australis) parsu de~-
fender ‘log Jjornales altos y difieulter la zetuseidn de todos los
_organismos finaencicrog proyectados., E¥

E. Impuestos y deuda pdblice.

A través de 1ss finsnzas passn las liness de sontsoto

entre uns politics econdmica sane y la inflacién. Los

impuestos estdn llemados & extraer de los perticulsres

une gren perte ce la cspacided adquisitiva que no pueden invertir

8 causa de la cerestis transitoris de muchos .erticulos, especial-

., nente de consumo ecivil, Con ello conjursn el peligro de un exceso
de -demanda, : '

Los impuestos federales en los Estedos Unidos ersn muy o&josa
Empezaron a8 subir desde 1933, pero han .Gzdo un saldo de coneidera-
cion a partir de 1940. F1 rendimient o hs sido siempre muy superior
8 las previsiones hebiéndose llegado & recauder oasi 50% de los ges-
tos toteles de un presuapuesto de 100,000 millonees.

La hacienda'&mericane‘de 1941 a 1945 +.(en miles de millones)
i3 i i Cifras efectives Estimaciones

1941 1942 1943 © 1944 1945

Gastos 2 12,9 36.0 B0.4 102.1 100.2

IngTBSOS‘h¥GtQS. : 8D 13.7 B0ed, U426 42,2

quresos.l auidos ] e G 12.8 S| 40,6 40,1

Défieit 1iquido ' Da oy T 5808 61,5 60,1

Deufie federgl SHELE. S 49,0 72.4 12649 . 198,4, 258,6

(Se omite alusidn 8 peoueries cuentas explicetivee del paso de
los” ingresos brutos s 1fquidos ¥ aecl déficit bruto sl licuido).

. _ dn.tan enorme; ¢l Gobierno federsl
que, en 1913; pereibis impuestos equiveleontes & 12,2% de la rente ng-
¢ional y que hebfe llegado ya en 1939 a percibir 20,3% de ls.reats
nzeion&l, ‘ha debido =pretar 1os tornillos:llesando, en 1944, o 26,4%
"de 1s rente nesioenel, porecentaje. inferior'al de muchos paises; lo .que
g& explica por el enorme surents de.la vents ngcionsl -en los-ulbimos
anos, - Lz mayor parte del aumento se ha obtenido .con los impuestos
directos ‘personalcs. ¥ sobre las corporaciones. ; ;

Pera ' llegar & uns reeaudsci

Bs comprengible oue s¢ discuta scerce de los grupos y cleses so-
cleles a quicnes hin de beneficisr les primeras reduesiones después
de la guerra. Ls impsreislidsd oblige a hecer constar que lgs teri-
fes de impucctos sobre 1ss personss eon rentes'muy.altas £@ gcercan
‘ye de la confiscdeidn, 10 mismo que los impuectos’ sobre .las COT POra—
cidones. 'El siguiente cusdro.ds idez de ls clesificzcidn de 1a pobls-
_¢ion americena por categéris de. renta: b= . :
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e " = = o S
Cctegoris de rente Iiouida WNimero de Rents totsl del
por o beneficiarios: £Tupo

=
O

HFHEHFEDONWODO D
=
5
o

(millones de millones)
13.4
5619
29.8
14.6

{T
m
—

de £1.000 2 §2.000 -
de $2.,000 = §3.000

de $3.000 2 &«.000

de %4,000 a 5,000

e $6.000 8 $10,000,
de 4%25.000 & $50.000
de $50,000 g 100,000
e $100.000 = #250.000
e 2504000 = £500,000 : :

n’s de 4 500.000 ; : ' 7 j

£ 6040 LES 135.0

P
1
nenes de $1L.000 : 1¢
i

. 8 e
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F. Bl temor sl desempleq.

[
1
|
Si ‘gespués de lo presente etapa de pposperidsd sufren 108 .
Estédos Unidos uns fuerte depresidn como congecusncls de |
un importsnte cumento del desempleo, hebremos de reconocer 1
aue lee sdmoniclenss de los economistas, repetides hasts la stcie-
d-d, de ntds hebrin servido. Entle ‘caempafie elcctoral para 12 Prg=:" ’
<igenein casi no sc hoblz de otrs coes ¥ son innumerables los libros, '
fodletos, discursos, erticulos dedicedos & la neteris.

v(e) Emplcos_futuros:éiegonibles; Yenpalemes o ! e ; [

El’nﬁmurq total de trobejedores esl@onza cesi 63.000.000
(vésse paging 1£a). & Cudntos de estos pediran ocupa-

cidn despucs de ls guerra? En un srticulo muy comen- !
tndo aue publied el Federsl Hessrve Bulletin, msyo 1944, bajo la firme .
dc EJAs Coldenweiser y E.H, Hagen, e llege por un procedimicento |
sintdtico @ 1~ siguiente vonelusidn parz dos siios después de ls vie-
torie ©: seé= ‘hipotéticemente 19472 : ' e¢n millones
- o e T = o |
Obreros en julio 1940 - e i 53,5 I
Aurento normel de 1920-194%7 . 4,0 |
Adzento de obreros durcnte 1l& guerTs ' 2,9
Bumento totel' . (6,5 ailly) . '
‘Mcnos obrerds qué sé€ retiren & (4,0 mill.)
Totel (redohdesdo) : 60,0 \
Sobre 1o bsce de estse eifres u obresg sproximedss, publicanss ‘
code semens en los Estedos Uiidos diversss cetimeciones del producto
bruto n=eional probsble. Todes estas estimsclones son muy hipoté- l
ticse; con vericr:guslquicrs de los cocficientes s¢ altersn conslde~
reblemente '1os rssultados...hipatéticos. Pirc orientar sobre tems ‘
ton eseneisl, damos el céleulo de Goldenwelser y- Hegen: ' ]

Céloulo del wrodueto bruto nscional sobre la basec de 1t
- 7 ltgysencis totel de desempleo (en mileg de milleonss):-

Producto brutc tot#l en 1940 = los precios s FUSEE g
de 1943 ¥ ; - R e i LY
Menog: interds sobre ls deuds federal i - L
Sgldo B ‘ 118

Wamero promedio de ocupsdos cn 1940 incluyendo

obreros éstacionsles (en millones) . 4645
Producto brutd’ por obrero en 1940 We« 540
" dos &iios despuds de 1= guerre
¢uponiendo un sumento de 0% i s D18

Nimero. proredic de oocupados dos JHOS después
dt 1= cuerrs incluyendo obreros este- : ‘
wionzlée (en millones) 58.7 ;

producto bruto neé¢ionsl ein desemplco, oX- 2 w0 -
cluvendo interée de ls delds federal (32.800 X 58.7) " « 1644 |

! pfss interds sobre ls deude federal : 049 ‘

b Producto bruto necionsl totcl sin desempleo en 1947 169.9
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(b) &euién gerentize 1os empleos?

Otrs vez tropezacos con el dilems: erpresa. privada
O gestos plblicos aunque sesn deficiterios? Tl de-
... .bete esg disrio y.violento. En el srtfculo citads
ge hace la siguiente estimscidn:, . . g,

Cédlculo Oe la renta individasl deducidos impusstos sobre iﬁf
hipotesis del cusdro snterior (miles de millones de ddlarecs)

Producto bruto nseionsl i ATy 20
menos: depreciasciones, destrucecidnes y otres '
reserves comerciales -11" .
impuestos sobre los negocios -17 -28
Rents nacionsl . 142
Ienos: Beneficios corporctivos no distribuidos - 4
2 Contribuciones de seguro soeial -4
mes: Pogos de seguro sSocial y @ vetersnos 4 =4
Pagos liquidos & las persones x 138
menos:impuestos personsles ' el
ente 1individuel restente después del pego del Al
‘ impuesto : 127

,-De estos $l27.000.000,000, los ‘americanos shorrerén, segln el
articulo, unos $14.,000.000.000 ¥ gﬁstarEH-%f115.000.000.600, eoro-
sigue: : :

60,000 milldnas, alirentos, vestido y otros biesnes no duraderos
$5.000 millones, servicios piblicos y privados, liberales, etc,
18.000 millonee, bienes de consumo dursdero.

Afiddese & ello gastos del Gobiernoc vor 28 +.11 = 39..,y tencmos

garentizada le vente de toda la produccidn. o

Hemos -dedd .estos estgdos con detelles.pare der uns ides exacts
del problems que ebsorberd tods la =tencidn cusndo el Goblernc ‘hays
de negocisr con otros paises sobre 81 ;se ratifican -3 no los convenios
de Bretton-Woods. Y, zdemds, con el propdsito de demostrar préctica-
mente eomd se hacen aqui los célculos sobre 1f bsse de 15 economis
cerrada. De hecho se supone que c=si 10% del producto nacional, agri-
cultura ‘e industria, se exportabs entes de 1939, ;Qud proporecidn se
exportare despu€s :de ls guerrs? Pocos lo estudian en detalle,

(c) Aumento de los servicios en relscidn con lea producecidn
directa,

Uno _de los milsgros de . ls tecnologis es el incremento

de le cepacidac de produeccidn de cads pbrero. . Con

menos obreros, trsbsjando nenocs hores, se obtisne
mucho més . Y el resto de 1ls gente, ‘soué ve s hscer? La respuests
de muchos ecohomistes, capitancsdos pPor 1los ingleses Allan G.B., Fisher
¥y Colin Clerk e¢s contundente:; aurentar ls produccidn de los servicios
(comereio y besnca) comunicacicnes y transportes; oficinass en general;
hoteles y servicios domésticos y pereoneles; profesiones liberales;
enseflenza, srte, periodiemo, etc., y funcionerios pdbiicos. L& evo-
lucién en los Estados Unidos ha sido le siguiente (C. Hartley Gratten,

Harpers Magezine, septiembre 1944): (milleres de pergonasx
Agricultura Msnufacturas Servicios ::

1870 53.500 .. 21.900 24,600

1920 27 .600 32,900 : 39.400

1930 y 381x900 T 10 .30,900 47,200

o

Después de ls guerrs, cuando se reduzee el nlrmero de obreros
empleedos en menufacturcs de guerrs, uni parte dgperé DSEEY & SEer=-
vicios, siempre que los que queden en ls produceidn: agricola € in-
dustrisl aumenten proporcionalmente el rendimiento de gu trabajo.
Quedsréd seguremente un mergen pers reduccidn: e les horzs. semansles -
de trabsjo. ¢86lo en los Estados Unidos?  Hesquf el.eniema. . . -

-




JLpar’ 1os partiderios
Libre iniecistive; cl
por los economistas sa-
nb_fivucf de uns perta uon
2 Chicsgol -Hervard Univer-
rticulds’ publiccdos po:
firmedosS por Mr. P.da

Bl Profesor Slichter sls¥s, eslcule qué si ce un products
bruto nascional Ge 156.000 't nes; el Goplierno retira en )
31:000 41¢loars ¥ los . consu e85 ‘Eastan 104,000 uileu.
ua remanente de 21.600° Iullkpnc con el gue Mse porra aurentar el
ndmero de habitscio lguslmente el cculpo industrias
los stacks comexcia or . nlestroag cli aites er el avurfu~
jero'*, Ls econtinuac iculo del Frofesor .Skichter le licva
gin embargo & 15 ool que no haersd de'quedar nsds pers lg
exnortacion 1I! '

Mr s Samuelson llegs

o ] : do. por obro camine, el de
"olvida? npor complehio ¢l M. Su tesis ez mucho méds,
gencillsa; es absurdo p g casl 40% en el pro-
ducto bruto'nscionsl to eceria 1s catéstrofe.
"La prosperidad 1lo impligue reproche)
peraue ee apoys S '‘snua por parte
del Gobierno. t née modernas
¥y me jor uI;'n“ canrar ests
cifra. Seria eh ceds periodo de seis
meses: los gacs 10.000.millonss no oom=
pensados por una 8 del consumo civilh, He
goul un eultivo ﬁu g beecteris cue touwc desecha-—
mos eomo M"economiz ce envensnar €l espiritu y la
economia de S pobres.,

G. Transito de las economia Ge guerrs & la eaonomia de pez.
(&) " Transcendencie del problema.

w1rr. s vieta, cué el teme estd muy lejos

: Pare &
de 1 encis de b4rt%pn Woods, Nade de eso.
' Alli se ragulo cesi exciusivamente e€l. periodo de
"trensicidn y 1o oue

v > sliceGa: en: los _hu.doq Unidos durente la trsn-
“ici'u de la etonomis Ge guerrs 2 le esconomis de paz Geoterminard 1g
sl de los Zstedos Unidos.

&l estudio del Bonjunte de estos problemes hsbia sido confiedo
por el Presidente &l corocien finasncisro ys rebtlrade Mr. Bernard
serruch, ouién juntsc con Mr. John Hencock, emitid un informe con pro-

-

pugstas muy precisas, iﬂ&pi?cdﬁE en el respets ¢ log legitimos inte-
g

19}

reges ds-le empress privada,, Hsn 5150 elteragas per &l Parlemento,
pero pno leo bestente para ”"tAchﬂ-r g las izruierdss, desecosas de,
sprovechar “1s- gconomie de gurerra y las eitensec propiedsdes guber-
nementsales pers-Un enssyc g iioso de socizlizacidn. Pero; gL PEr=
lamento no-=merehs por cste . Prucbs de e¢llo es 1= 'ponencils™
del Comité ' Cawer (Feptiemb: 10, 1944) sobre pleneemiento ce 1o ‘s
post-guerrs, donde ce veiters Is f£é en ls emprese privads ‘como fec-

tor Usenclol cel pLosreso @cor;n eo, - ] . no e

Entre 138 oficingg ¢o Athenc=v ‘¥ los rr .gentuntes ée lw_ R
dustr1~3 “c disgute 'GE1OT snenbe rcurca de si ¥stas puedan @ no

financiser '18 trensicién = 1a produceidn civile Se ha dicho eug el
cﬁiiuﬁi 01rculbnt* de 1a industris emericens DEESDE ¢l 1° abril 1°¢4
de $45. 000,000, 000, Los industrizles niegan clsponbr de taled mcdj035
preocups mdg el problems flﬂunchTQ de les pequedss explotacioncs

pers las oue se prevén guxilios espeociales.
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El Presidente Roosevelt ageba de firmer uns ley sobre "recon-
version" y otres materies, c8i como otre ley sobre vents de bienes
sobrentes, Leg he firmedo con reservag sodbre verios detslles.

(b) Reconversidn. .

El progremea de recouversidn lo trez6 Mr. Jemes F.,

Byrnes en” su memoria fecches 7 setiembre 1944, Pera

que ee eprecie 1l msgnitud de les cifras (magnitud
que representaré un pespel importante en todss lee negocieciohes in-
ternscioneles), empezsremos potr recorder ouc se han cencelado ya con-
trstos por velor de $18.000.000,000, L= reconversidn se haré en
constante contecto con los febricentes y contretistas psre sprove-
cher en seguide los obreros y materisles cus queden llbres y desti-
nerlos & le produceidn, eivil, protegiéndolos ssi contra el desempleo.
No se hae publiecédo 13 cifres oficisl del valor de le fébricees sfec~
tedes, en sus diversas cestegorias: fébricss propiedsd del Gobierno
y explotedas por él, fébrices propiedsd del Gobierno'y cxplotadss
por partioularss y fébrices de perticulsres destincdas 2 la produc-
cidn de guerre bajo les mds diversas formss contrectusles. ‘El valor
no bejers de slgunes docenes de milee ‘de millones y le manera como
s¢ efectle el paso de la produceidn de guerra & ls civil Gerd ‘el
- tono & la trensformecién industrial americans, E1 plsn Byrnes prevé

¢l reconocoimiento generoso de fondos de depreciscidn pars eyuder &

lz reconversidn.

(¢) Vente de sobrentes.

Concepto muy emplic cuyos detalles no son psra Te-

feridos ecul, Le regulacidn establecida por el Par-
SR ek lamento es muy minucioss & cause del''deBeo de eviter
perjuicios s todo legitimo interés psrticulsr.

(1) Fébricas sobrantes,

En le ley recientemente votade, el Perlamento

s€ reserve un amplio‘derecho de control. Psra

clertes industriss (aviscién, nevegecidn, trens-
porte, radio y equipo eléctrieo) la oficine competénte podrd autori-
zer, 81 lo estima urgente, operesciones de venta, errendsmiento, ete.
Respecto de otres (sluminio, megnesio, ceucho sintético, plantes qui-
mices, de gegolins des eyiacién, hierro y ecero, oleoductos y derechos
y petentes relecionedos con todoe esllos, y petentes, ete., en generel)
le oficina no podré autorizsr ventase (pero ef arrendaemientos) hestsa
despuée de heber presentsdo uns memoria completisims y de gue el Psr-
lemento haya cstedo esbierto durcnte por lo menos treinte diss y heye,
por tente, tenido ocacidn de intervenir egi lo deses.

(2) Meterisles sobrentes.

Como en tentos otros easos, le magnitud de las
cifras, de por si. repercutiré en todes les
. L negociceiones de post-guerra., En Weshingtan
publied el periodista F,C. Weldrop el eiguiénte céleulo: =l ter~
miner le guerra, el Goblerno emericsno posesrd unos 60 mil millones
délarcs de objetos militerss. Tres cusrtos (o sea $45.,000.000,000)
gerén materisl de combete, tenouee, ‘ete.; que podrd ser pesedo g
pafses sin equipo, por ejerplo Francia; del resto, por lo menos, le
mited ($7.500,000,000) «etard en Ultromar ¥y debtere ser liouldedo so=
bre el terreno. En otres pelebras; uns inundecidn de meterisl aque
retresardé el renacimiento de industriss ce guerrs en muchoe paises
y uns inundecién de objetos varios, capiz de desorganize® por unos
cusntos efioe todos los mercsdos del mundo, Congts cus la :Administra-
cidén emericans esté hondsmente preccupads por la éEnorme megnitud
de lss clfras; no se¢ conooen toasyls las gestiones realizadas pars
prevenlir greves conflictos ni sus repercusioncs,




(d) Conelusiédn,

rJﬂémiCL_, tzntas veces conentades,

Las cifras as
m tenpledo. -Resneeto de todds ellas,

espantan 6l
>seneigmos -
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cuf dos movimientos perslelos; uno de

cstudio 'y btru de viva luchs Go intéreses.. Sas de ello -lo gque fusre,

68 seguro que cuede reducido sl msrgen -de iﬁpr¢vrﬂlan sobrgtoda por
lo oue ge refiere ¢ leo coonomis interior; es de esperer se tomen n,
" tlempd 128 redides necessriss pers ssegurar 1s tranquil: inyeeccidn
de log csobrantes emericsnos en ies econorics sedientas de productos
gin perjucicor fnic toblecimiento ds un ‘souillibrio dindmico
setisfactoric en cio internceionel. Te todos mQGOS, no ral-
terén tetitocl 4 os elglecionistss; el Oeste y el Sur ds los
Estsdos Unidos no cetin todevie.cornpletzmente colonizedos, cegin
muchos expertos, nuianLL EQONS 4 concentren en e upurtun" le-
bor de cuthlﬂ"clpn tod lcs energics: sobrontes de los Estados Uni-
aoSg. d ;

L‘J

H.«Puturs politics chmerelisl ¢ los Hete dos Unidos. !

(2) Dificult=d trz=dicionsl
Bl vesto problems de ls politicas, comercitl.exterior

preceups muy poco 9+la oplnidn piblics. Por regls
gnersl , unos son los oue deCJtLﬂ ¥ otro los in-

teresedos Cowo-guiera que Estos e 1cubntran'bihn
prutLvla*“ por 1= lvb¢sl cidn rctJfl 1z sctitud de resistencizs pe-
siva les J"th pera impedir rebe as aé derechos I&nculJIio Ade=

més, Mr. Cordell Hull hs mznifes gdo en relteredes ocasions quu
sus trot-dos de reciprocidad cuiden wuy mucho dGe eviter las impor=
t;cianr oue impliquen molesta competencia para nroductores ameri-
canos, especialmente los del campo.

Los HEgtados UllGOS constituyen un enolme rercado 1nt\r10r, ‘cuye
GapEClOEd de exPan51on no hs s£ldo aun sgotstGe. Un régimen general
de precios altos dag lugsr de tento en cusndo & discusiones entre ls

gericultura y la industris acerce de la tijers de los precios. En
genersl, la sgriculturs recibe un treto ¢e favor, pero los Estados
Unidos HO son un peis ds monocultivo, eino todo lo contrario; hay
agricuL§u4 extensiva de exportacidn, sgricuiturs mecenirzade de ex-

plejo sistema de subproductos indugtrislirados y sgriculturs atrasa-
da a coste elevedisimo, Cabos dificiles-de ster cusndo se fijsn las
normas glovales de pollTlca cqrcrclal La industris comprende gran-
des, explotacionce, muchae de lge cusles lleveron el pregreso tecno-
1égico a extremos LdCOQGEDlDiGQ gue permiten el pego de jornales
uyhorbiuantf_ v.la.reduccidén simultdnea del coste por unidad., Pero
tiene también muchss industriss, grendes, medianss y pequerae, euyo
costs - de produccion, caleculizdo ul tipe ¢e jorhales americenos, no
resigte le qompotunclq de peises aue, favorecidos o no por la po-
sesidén de primerss meterias, aplicsn ‘hebilidades tradicionales sobre
lz bese de..jornales muy bago_.

m

L

La g remas muy snticusdess de ls economis smericens bstan bien
rralipe das en el mercado interior y no se vislumbra como el aparsto
lLRLSlStiVO emericano, lento y complicado, pusda ponerse .en marcha
hésta lograsr uns alterscién sensible Gel statuc 0UOo.

O

(b) Tendencis a incrementsr las exportaciones.

(1) CGravedsd de le cuestidn.

Los criticos del Fondo monetsrio internacional

. hen asdvertido, segin expllcamos, oue, mientras

se dice oue el Fondo estd llamado & corregir .

el deseouiiibrio en los csmbios internacionales, va & resulter, de
hecho, un. euxilio.a la exportacidn de los procuctos del nele que no

debgrle Sexr- precisemente ol mayor vendedor sino €l meyor comprador
del mundo. .
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Sesde ello lo que fuere, ls -tendencis & exportar més, mucho

s, @8 muy ccusade en la economis smericsnz, con le 5acepclon nstu-
31 de los cue ereen que el mercsdo lﬂttIlOI americano tiene sufi-
clente capaciced adoulsitive, propis o inventede por el Estado, pare

consumir todo.lo que se »roduzcs, Conviene tener presermtes los prin—

cipales factores que sctuan en pro de une intensa exporteeidn,

m\

(2) E1 hébito.

Lo dljo recientemente (28 septiembre) znte uns

comision perlementeriz Mr. Lsuchlin Currie, al-

to funcionerio de la Forelon Economic Adminis-
tretion (oficina de relsciones econdmices oon el extrsnjero):"rzrsa
Llienar el hueco de los contratos de préstamo-erriendo, hay que elevar
les exportaciones comercieles de $2.800.000.000 & $l4,300.000.,000
(Lzs exporteciones del mejor aflo, 1989, fueron sb6lo §5.157.000,000)
Volveremos sobre otres ﬁnnlicstucl nE s de Mr, Currie, pero debemos
oponer & su cifra otros célculos més modestos, como el de Mr. Howsrd
P, Whidden, Jr. (U.S. Foreign Trasde &nd World Economy, Foreign Policy
Association, Agosto 1, 1944) quien se¢ conforms psrs 1948 con una ex-
portscidn de $74000. 000.000. E1 hébito & que se refiere Mr. Currie
€8 muy reciente; ‘'sin embargo, correspoade & une nueva intensidad de
produccion. Cotoree mil millones serizn epenes 10% Ge Lz sroduceidn
anual. Nade de extracrdinerio.

'+ 13) Sobrentes de l= guerre.

¥a eludimos =z =llos. Son un problems ¥y uns

emenaza psra €l primer momentos, Pero pueden

ocecsionsr perturcaciones considersbles, Le
ureencis del abastecimiento europeo tfnu'ri cuizés les dificul-
tedes, sl se tomen e tiempo l&s necessrias precsuciones.

(4) Situscidn especisl de veries industries.

Podemos former dos grupos:- ce una parte lss
industriss con clientels ﬂsogursds en todo el
mundo (gutoméviles, maquinerie especisl, trac-.
tores, objetoe de uso domestico, etc.); de otre perte industrias obii-
g=d=s 2 eleborar meterias prich nacionales excesivemente ceres (el-
20dén) y que tiecnen sobrentes sélo colocables 2 bege de "dumping"e.

. : e o
(5) Tendencis = vender en mercsdos librss, si- los hey.

Muches industriecs tiensn enormee organizaciones

centreles con Tuerzs expunsive eapez.de sbercer -

el mundo y de establecer en todss pertes filis~
les, sdsptades & las condiciones del lugar, ence :rgades de mantensr vi-
vog los mereadoe e intensificer lse splicceiongs de los esrticulos ori-
ginerios de los Zetodos Unidos en colsboreeidn con caniteles y téoni-
cos loceless EL cocficiente dée ex ortacidn de  gbtes industries no
puede ser epreciedo hoy todavie; pero, sun s riesgo de inundar el mun-
do con sus productos, hay industriss que piensen colocer 15%, 205 ¥y
haste més de su produceidén sumentsds dursnte le guerre.

(¢c) Formass de le futurs competencis internacionel.

Los inicisdores smericesnos del Fondo y del Banco pertieron im-
DilCltamente de le incompztibiliced entre cstos ocrganismos e cole-
borscidn internscionel y la continn-z2idn nu todos los obstéculos sl
comercio internscionel, 1nmbnt 2dos, o.perfaccionados entre 1819 ¥
1959. Al fuerte le bes con lz liberted, nos enserz la historie;
pero tembién nos ensefis cue el @ébil gpeﬂ_ = todos lot medios pere
protegeree, No todos logs puebles hen eido slgune vez fuertes, pero
todos hen sido slgunz vez débiles, e
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teenologisss americenas. Su problems no csré la competencia; se

e habls mucho de libre competencia, pero no nes preguntamos
con bastsnte precisidn cual sera la competencisa con gue tropezasrén
loe erticulos emericanos en el extranjero, Bn primer lugar, hsurd
un grupo noteble ‘de srticulos.sin com petencis, las esytclalfdace°
e

la capacided adouisitiva del cxlan*e': sus disponibilidades en di—
vises, - HBn cegu_da lugcr habra muchas industriss sin ventaja clars
sobre lss de otros paises Su paei ién seré muy dificil mientras se

o

mantengs la'diferencia ;qﬁ :rnacionsl entre los niveles de salarioes
difer=ncis cont"ﬁ la gus'soc :cbevo~ uOmL luchard la nueva pollulc«
obreristes; la Dﬁtl?lor del ejemplo de Australia (fuerte proteccloﬂ
rismo obrarist#) podria ser Patal para el comercio 1ntbrnaclonal. in
terccr lugsr, achbs industriss BXPOTtETJH porque dispondrén-de capi-
tslas ﬁ;stln d exclusivamente s fomentur estes exportaciones.

No =& de Suponer sue los Zetedos Unidos insistan en defender

lse del segundo zrupo. En cuento al resto, el peligro no esté en la
conpetencis propismente diche; esté en gue gran perte del mundo in-
tente cerrer sus pusries e los product0° aweTicsnos, en cuyo caso sl
Fondo y el Banco ceerian por ‘su bssé.. s pr‘msturo ‘pretender calecu-
lar gqué psises intentardn cer greandes gxportadorve en competenciz con
los EZetsdos JleDS-d,Quc sucederd con Alemenias y su fuerte base téc-
nicsiéoué con el Japdn-y sus jornales de hamore?. Si deseparecen gomo
vomyutldo es, los Hstzdog Unidas dbDLIGH reducir sus precios de «x-
portecidén pa: s incorporarse clertos mercedos pobres..

18

La industris inglese y e peisce ocupedGos del Oeste Luraobo
npce51tnr,n de un‘lepso de tiempo pere rehebilitzrce; después busca-

rdn su sslvgeidn en 1a compe t neis & todo trsnece. su nivel d@ epste
téenico Lng probsblemente mee alto, pero el coste humano. Sers nas
bajo. 81 &l ¢urcu _l g6 2 rsorgaﬂlsar&e ¥ = ceteblcecer una verds-

dere paz 4 posible y hasts.fécil unz nueva divisiodn del trs-
be jo sntre sdos Usidos y las industrisg curopess, claro cg8tg,
sobre l= srreglos intirnsedonsles ous defiendan lss especie-
lidedes de cade pais, llmltfldo les sventureg sgricoles e industria-
les permitidns £ los paices sur ‘opeos y Tl jondo 1o liste de productos

con la mayor repidez posible, . 3
(@) 4Cdmo cobrerd américe sus sxportaciones? - e,

o hablemos de g inicisles, durante el periodo de

trensicidn. ' Estas serén p°gpu4= 8l contedo por los

muchos psises con heberes 1fquidos disponibles’ (le
51 City Benk 1n51stv sobre ¢ste punto en sus memoriss mensué-
Heblermos ¢el periodo definitivo en que le egriculturs y le in-

le
ta

as prort»01on. ¢ Como cob rJ Am\rlc. gus exportocioness?

un follecto aue hombres de rrngdo v téenicos de todo el gdndo de-
fan sprender de memoris (The United Ststes in the World -Economy,
hi qaton 1943) se estudis como ls tremends bajz en la oferts de
51 (db $6.500,060.000 n 1929 a § 1.500.000. 000 en lqgu] pertur-
8 ceonomiu mundisel. Y& 1o recorad Cleons Lewie: los peises deu=
ras, incapaces de exporter suficientermente & los 'SstLtos Unidos,
sron mientrzs ibsn recibiendo nusvos ungr:stltos. Se ﬁ&fand;e—
por todos los medios contrs 1la Telbe de ddlsres (folleto ci-

o, oéging 175) 1ﬁ1c1ﬂnuo uns deflaecidn que reduce, en gensral,

5 d'mcncL de msrcsnciszs; sumentendc erenceles; sstablecicndo pre-
‘crenciss; reduciendo o auepbndl¢nuo pugoe finencieros; deprecisndo
us monedce; rinslmente, restringlendo gdministrctivements Les s
mportaciones. Después, el mersemo.
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Es curioso que el folleto ~publiics cidn oflclal— no LlcV el
srgumento hosts el fin. Deteris eXleC“r gucl es le Unice meners
de inerementer = ls lerga le oferts du dolsres; eumeutendo lzg impor-
tacionss, Y no lo explica, porcuec Américe no esps pol}tlgemente
madure psrs la dinevitoble luche contre los cuentiosoe lntereses

tris smericanse reclamersn, psrs subsistir préspersmente, eluvﬂﬁ$“
tae :
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creados en derredor de ramss-atrasadss de lz produceidn-sgricols e in-
dustrizl, incompstibles y& con el progreso generel de 1la sconomis
emericens.. Como con todos Ios excesos del proteccionismo, es ficil
demostrsr.que 'ls protectidn excgerade ‘redlice, & lc lerga, =1  conjunto
de sctividod econdmica, Cusa demostrd hece: Unos chos que si se"le su-
mentobo su cuota de szlcsr suspendiefdo ls ‘proteccidn sl szhosr de
remolacha, y del de csfis en Luisisns} étes.los productos sgricolas
anarte de los industrioles) que importoris; mejorsrisn ls situseién
wuchos més sgricultores smericenocs de los 0as resultan bensficia—
S ‘con la.proteccidn =l szdesr nscionsl, Y ssi en otros c&s08s Pero,
pesar de 1le fuerza de taoles argumentos, Américo no ests madurs,

Y es lastime, porque ni - ls exportacion de rercsnciss ni la-éx-
portacion deicapiteles se ‘apoysrd sobre base £6lids mientrss 1o im—
portceion smericsna no heya sumentado extreordinsrismente. Le mayor
imnortacidn reouiere mayor prosperidsd (hipdtesis de que psrten todos
11os omericenos 21 ectudisr el porvenir), pere“recuiere, adends, se-

-neamiento, scondmico ‘interior. FKRequisito ssencisl sl que-sluden, sin
deserroller su-pensamicrnto Hests el fin, C, Hertley Grattan y George
R« Lelghton (Harpers Magszine; cgosto 1944). Dicen.con Taozdn que on
‘los:Estados Unidos el sumento del.comercio exterior he de ser conse-
cuencis, no csuss, de'ls prosreridad interior (observemcs.ous 'en.ls
historis lo contrsrio es le regla; éno ss hebls shors de eumentsr en
Ingléterrae Yd produceidn de whiskey, pero sélo par: la exportscidn?
Dicen, con més-rezdén, quc no podréd sostencrse dursnie muchg tienpo
le intensificacidén del comereio exterior si 1= presidn -hseis un cu-

_ mento del nivel dé vids no se hsce.sentir en todo el mundo. Pero no
.€Xplicen lo esencial, = scber, que mientrss np sumente ls importscidn
emericene de metefiss primss, climentds y srticulos febricados pro-
cedentes de todos los peises, i estsrs &seglrzde ls. vente .consisnte
.de los productos speriesnos, que on genersl, no son de primers nsece-—

reicad, ni tampoeco, lo estsré ¢l rendirmiento de los edquipos de indus-
trislizscidn que los Estsdos Unidos distribuyen = crédito por todo

€l mundo. {552 : ' H

{e) Algunss cifrss;
El Netionsl City Bank (revista de octubre) recuerds

;unse ;eifrss de las que  tempoce .sscs las Gltimes con—

o secuencizs. "En 1919-1920 el mundo empobrecido nos
vendio $9.000.000.000 y nos cogprd $.16.000.000.000., E1 saldo hubo de
buscerge en .lz 'ecuents movimiento de capifsles'™™, 1La experiencis durd
unos diez efigs; despuég,:ls situseidn se hizo cedtica. &En aué =alters-

.Tgén .l curso de las cosas &l Fondo ¥y el Bancdo? ‘$Alergerén el perfodo
de .prosperidad ilusoris .0 fscilitersn efectivarente 1a transicidn
hacis una importecidén.smericans muchg (mayor.eue 1o sctusl? Mr,
Whidden en d trsbsjo ys citzdo) -no ce etreve.a esleuler pars 1948
~80bre uns expertccidn-de 7.800 millones mfs oue une importecidn de
.9.000 millongs L!! Como situacidn normal, esto seris la cetéstrofe
‘mundisl. En sfecto, 4en qué otros p=fsss. encontraremos.los obrantes
de importacidn negesarios.pers compenser los natursles sobrantes’de
exporbieion.de:los paises nuéves si no se¢ oyiere que &1 Fondo Yy él
Baneco presidan un:mundo hundido.en lo que podrismos llemer "bilgte-
ralismo en la miseria‘general",. ot B Y. " '

>

: R e + Gl ge e M= et -
ke | L e o :
Se La'ﬁctitud dé otfos‘paisés. ‘ iy . |
A. La Gran Bretsfiay =
¥ : Tén imﬁo}%ehté comp eé la gctitad de los Estedoszuﬁidos

P.cpa¥a el porvenir del mundo es tambidn 1s de.ls Gren Bre-
+58fgs . Le méxima-hebilided de los-negocisdorcs podrs pro-

longer atenusr pero. no detener el proceso histérico del paso de ls

Y
hegemonis de msnos de le Gren Bretells s meno:c de los Etadoes Unidos.
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Lo aue in: &8 9 los directamente afectsdps por el -cembio ¥y 8

todosg log der s'p*iﬂfs, g¢e s4ber ou¢ suckders ‘durants 13 t“~u°1c10n
eysndo lss grendes 1fnges estrdtdeicee 'se confundirén con meniobres :
tdetiass, gquizés cpesrentements contrsdictorias. b

slemento: esencdel de

Lss "importociont
vivificecion del undial;, cron cusntiosi-
‘Bines.:  El prome

1
; : & I io: cullnu p»l gomparado' con el pro-

n_dlo de lmnort"cl nes ée los Estrdos-Unidos con. ¢l. triple de po-+

blacién: fu 11901 -0t 637 COG.»“O oro (1“p01t’clow totol de los
Estados Unidcs en isma fechs, $972,000,000)31911- lo.wo 628,000,000
{en-los Estcdos Unidos $3.2 .DO0.0GO}. Durante y despué€s de ls Ul-
tims erisia: 1931, Inﬁl terra $3.901,.000.000; Estedws Unidos $2.0590.-
+000.C004 -1936, I”gii 6rTra’$2.599, L[L-LLO"CtCGOq Uros,$1+430 .~
OOO 000, bien Lntuhhlﬂo, ddlsres oro. Loc sobrantes de exportseidn
emerice rcc de 1901 = 1939 importa ron cesi :$35.000.000,000 oro;
los -sobrantes-de importecion inglescs dursnte el mismo parioéo pa-—
sgron de $50.000,000.000 oro. El ccr“fcio'ﬂel mundo hs de cqcaqtr“r
én’‘une u otre parte mirzenes couivalentes el no gquiere n rlr per
oonﬂunclon. ; ; Lig Sle

(o) ml porvenir.,
Los exnartoc ingleses han deelarado que, después de la
guerre, 1a Gran Bretefiz hedris de sumenter por lo menos
{ en 50% sus cxnoL¢L01vﬁLu o=t Lculllbrmr su belenza de
pPSgos, Ec deeir, que ‘tendri oue exporter en lugsr ds’ un;rom edio de
1.35%0. OOO 000" dolarss oro, Elrcaudor de: $2+000.000.000, Bste scumento
rminimo de c2s51"31,100.000:,000. el tlpo sctusl, distribuido entre todo
el mundo. no ee 'pers acobardeér & un pueblo del to erple y de la eXpe-
riencia del inglés. Lo qhe sucede gs~Qud hebré. muchos  més aspiran—
tes s.vender qué & comprer, €n todsa 2rtes del mundoy:

rr
L

m

(¢) Bconomiz interior y comercio extsrior.

Considersndo €l problems inﬁlf-': le luz de lag leyes

econdmicee inmutsbles; no sorpreande que le Gran Bre=

tade ‘edopte uns sctitud GufGLS;V" y trate de refugier-
se en la politics de seguricad ccondmics slin & trusque de debilitar
su .posicién trcdiolonsl de eventure cxps nsionists. Los principsles
documentos 'expresivos de l opinidn lﬂEleQ sondasconcertentes, pero
s6lo a..primera’ viste. L= ederatiun of British Industrles en sus
diversos msnificstos insiuts N f“cll;tﬂr 12 exportecidn; 31 Gobier-
no de epslicidn presidido’ por fr. Churchill ha sdoptedo el plan
Beverldge, ligurumunta-rptocudc, ol costeré més-de 8004000,000- 1i-
bres-si safioy, cifrs superior al toisl Jel 1rbsupue"to inglés ‘entes
de la guerre. Estudios impercis lLS coro el del Nuffield Collegs,
"Employment Pollcv ana Orgenizetion of Indussry’ sftﬂr the Wex ,"
Londres, 1943, scentisn 1s importencies ésencigl del "full meloy-
ment", nen'tc coro en los Estados Unidos, con'le inportsnte
diferencis gue goui 'se pisnse en perpetusr an= prosperidad no co-
nocids), ,-,lll en sortesr groves peligros €n un *omaﬁto declelvo
d*a la historis br1t5n100.;

LiES 1ncopn1tus o despejor en.el inmedicto porvenlr brltanlco

no sSe- reducen sl comérelo Mt‘t:prq_or.t Los $1.000.000,000 més o menos
aue. ls Gren Brateds }trclbl“ snuslmente por comisiones,.. turismo y,
sobxetodo;,: por rendimiente 'de Inversions s en el extranjero nubdaren
considershlemente mencusdos Y locs buﬂbllGlD* dg. 1& n"vagSclon que

se sgereshen & $500,000, 000 &ebino podrén-pentensrse ‘contre ls come
petencis ‘de Yos pecuenos D“lSLU, Worucﬁu, Gruei“ Dinsmsrce, €tcs,y
contrq un tont153, ‘emericano n* mEs de 5L 000, 000 toneladss?
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creados en derredor de'ramss atrasadss d¢ lo produccidn: sgricols ¢ in-
dustrisl, incompstibles yu con el progreso generasl de lu economis
emericgne.: Como con todos 'los excesof del protecclonismo, gs ficil
demoetrer que la protectidn excgera 8 ‘redlce, & lv lergs, sl conjunto
de cctividod econdmica. Cuba demostré’ heee Unos tfios que si se”le cu-
pmentaba su cueta de &zlcdr -suspendiefido ls 'protececidn 0l azlosr de
remolacha, y del de csafia en Luisions;  étes.los productos agricolae
(anerte de los industrisles) que importerie,“mejorsrisn 14 situscidn
.de muchos més sgriculteres smerieancs de los 00e resultan beneficia-
dos ‘eon la.proteccidn sl szdoor nacionsl. Y ssf en otros cesos. Pero,

+ '@ pessr de le fuerze ‘de toles srgumentos, América no csts madurs,

Y es ldstime, porque ni ‘lo exporticidn de rercanciss ni 1lg“ex-
portecion de capitsles Se '‘apoy&rd sobre bese-gblids rientrse Lo im-
portecion @mericeans no heya sumentedo extrsordinsrismente. Le mayor
importacidén reouiere mayor prosperidad (hipétesis de que perten todos

1los émericenos al estudisr el porvénir), pere“recuiere, sdends, sa-

-neamiento,soondmico ‘interior. Requisito esenclal ‘al que-aluden, sin
deserrollpr su.pensamiento hHesta el fin, C, Hertley Grattan y George
. Leighton (H=rpers Magazine; cgosto 1944). Dicen.con rszdn qué en
‘lostEstados Unidos el sumento del.comercio. exterior he de ser conge-

“iclencls, no cousc, de'ls prosreridad interior (observemos.oue en.ls
nistoria lo contrsrio es le.regla; éno se heble shors de eumentsr en
Inglé terra 14 produceidn de whiskey, pero sdélo par: 1lg exportacidn?)
Dicen, con méds-rezén, que no podrd sostenerse durante mucho ticripo
le intensificacidn del comerplo exterlior si ls presién hacis un zu-
pento del nivel d¢ vida no se hoce.sentir en todo ¢l mundo, Pero no

" .explicon lo esencisl, = scber, Que mientrss no sumente le lmportacidn
‘emericene de matedles primes, climentds y srticulos febricados PIO-
cedentes de todos los pgises,\ui-estaré esegurgde ls vente constente
.d¢ los productos .spericenoe, que on general, no son de primers nece-
-si@:d, ni tampoco, lo esteré el rendimiento de los equipos de indug-
trieslizscidn que los Estsdos Unidoe distribuyen = crédito por todo
€l mundo. : - : '

{e) Algunse cifrss,

El Netionel City Bank (revista de octubre) recuerds
;unas ;clfres de las que’ tempocq.ssce les Gltimss con-
oy Secuenciss. "En 1919-1920 &l rundo empobrecido nos
vendlo. $9.000.000.000 y nog compré $.16.000,000.000, EL saldo hubo de
buscerge en Ia 'euenty movimiento de caplteles'™ . Lla experiencis durd
unos diez efios; despuée, ls situseldn se hizo cedtica. 4En qué alters-
.T¢n €l curso de las cosas &l Fondo y el Bando? ‘éAlergerén el peériodo
0o prosperided ilusoyis o faciliteran efectivarente ls transicidn .
hacie unz importeseidn.smericsns mucho meyor .eue le actual? Mr,
Whidden en d trabejo ya citedo, ‘no ce estreve,s csleulzr, para 1948
.Sobre uns expertscidn-.de 7,800 millones més que une importescidn de
,9.000 millongs 4!! Como situsecidn normal, ‘esto seria la cetistrofe
mundisl. En efecto, sen qué otros peisés. encontreoremos,los mbrantes
de importacidn negesarlos para compenser 1los naturales sobrantes’de
- exporticion: de .los paises nuéves si no se agulere que el Fomdo y &l
Banco presidan un:mundo hundido.en lo que podrismos llemer "hilate-
raligmo en 1ls miseria‘genaral"t. i AT o (e . e ;
i op upALER3) RIS : +

+ +

5

3. Lo sctitud de OtTOS“pEiSESp :

.
w

A. Lg Gran Bretafia,

'

yis ol ST Ten importehite comp es la asctitid de los Bstedos Unidos
- f.rpara el porvenlr del mundo es tembién 1s de.ls Gren Bre-
: . ntefo. . Ls mdxime-habilided de losvnegociandores. podré pro-

longar y etenusr pero no detener ol proceso histérico del paso de lo
hegemonis de manos de lo Gron Bretafla s menosc de los Hatadoe Unidos.
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Lo aus 1n: &ress o los dircctamcnte atcctadps ,por el .cemblo ¥y @

todos loe dermde polses, € £OLCT Ol SUOLUS sré ‘durante 1o transicidn,
eggndo lae pljrﬁ‘F lindes vetrdtéeiceas 'se confundir.* gon maniobras
tactices, QulZ’ '

5 uparentor udt contradictori

»

* (8) Le eitusei ién dc hecha,

Los ‘dmportoeisnts inglesos, elemento esencdel de
vivificecidn del eomercio mundisly cren cusntiosi-

o A iBimes,  BL prD"”le guinguenal gomparado’ con €l pro-
medio. de importacionss de log Eetrdos.Unidos, con ¢l triple de po-
blacidén:fue:1901-05:" y2.637.000. 000 oro (importzeidn total de los
matados h: doe en lo misme fecha, 972, UOU UCO) 1911~ lo-mb 628 000,000
{fn los E tfdoo Unidos $3.450. ouu 000}, ante y después de le Gl-
time erisigy 1931, Ingloterra $5,901,000. OOL Eetedes Unidos ' $2.090.~
000,000 .1936, 1nrl UG r“.'mh.Tga G00.000; ‘EthOu UHLOS,wl.qu-
000,000, bien “WtLNbldO, délsres oro. Luv'eobruntga de exporteeidn
smericsnos de 1901 g 1989 importsron casi «35.000,000,C00 oro;
los -sebrantes ds importacidn 1aglb.\s dargnte ol mismo periodo LS
sdron de $50.000.000.000 oro, ELl comercio ‘del mundo he de encoptrar
en une u otra parte mérgenes couivelentes si no quiere morir' por
consuncion. 1 i - - '

) El porvenir.,

Los prartov inglesee han dcclnrodo que,, despucs de ls

guerre, la Gran Bretafie hebriz de saumentar por lo MENnose

'en 50% sus exporteciones psra gauilibrar su belenza de
pigoss Es deelr, que tendrd oue exportsr en lugsr dg’un prome edio de
1, a50 000,000 ddlarss oro, wlr\dc.dor de §2+000.000,000. HEete sumento
minimo; de cesi'il. 100+ OOO Q00. 21 tipo actual; distribuido untrg todo |
el mundo no eg¢ 'para acobarder & un pueblo del Lbrple y do'la expe-
riencla del inglés. Lo que sucede c§.que hebrs muchos més esplran-
tes o.vender qué' & comprer, cn todas pertes del mundow R

(c) Economiﬁ interior y comercio extérior.

Considerendo ¢l probleru inglée o le luz de las leyes

¢econdmices inmutebles; no sorprende que le Gren Bre-

tane edoptd une ”thtud agfbns;v" y brate de refugier-
ge en la pOiltLCc ﬁb qnpurlc d coondémics sdn @ trueque de debilitar
su /posicion trodicionsl de' s enture ¢Xxpa nsioniste. Los principales
documentos expresivos de lu OJLnlOH inglese sondssconcertentes, pero
s6lo a .primers viste. L& Fedsration of British Industries en sus
diversos menificstos ineiste sn facilitar la uxportacion, 9l Gobler-
no de cpalicidn presidido’ por Wy, Churchill he adoptedo €1l plan
Bu?eridge, ligcramuntCtrytoc do, oue costerd mds-de 800.000.000 1i-
bros. st atio, cifra supur=or al totsl del presupucsto inglls ‘sntes
de 1& guerre. Estudios impercisles coro el del Nuffield College,
"Imployment Pollcv and Orgenizetion of Industry'after the Wer
Londres, 1943, entdan 14 1mro;tﬁncl* ésencisl del "full e€mploy-
ment", uantﬂkcﬂtb conio en los Betados Unidos, con le importante
difgrbncio gue goul ‘ce plense en pérpetudr une. prquLrlde no co=-
nocids, yielli,en sortesr groves nklxgros en un .mome nto dzci ivo
de la hlstor11 brlt‘ulo

-Lus inoognlt o despejer en.el inmedisto porvonir brltanico

no se- reducen &l cDWtTOlO exterior, Los $1.000,000,000 més o0 Mmenos
que. e, Gren Breteils erGlbl”'unu-lmwntu por comisiones, turdismo y,
sobretodo, por rendimiento de inversionss en el extranjero quedaran
conuldernhlemcntu merigurdos Y los bkneilcioc dg: le n;veguclon que
se agereaban & $500,000. UOO acoro pOﬁr%n mentbenerge ‘contre le come
petencis de los peoueiios poi se's, Norucgs, Greoiz, Dinamercs, €tcs,y
oontre un tongle ju tmericeno de mis de 50 ,000.4000 tonulaﬂas?

.
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Celcul=n los CXpE rtos ingleses gue ¢l pais n;cesit‘ré una
- rente nocioncl SupLILJI 9 .9.500,000.000 1libras esterlinas para sub-
sisgtir; 5,400 milloncs s¢ thlrtlr’P €n bienes. de consumno, -4 100
£n n’ctoc piblicos y 1.000 en renovzcidn ¥ nejora del copitael de

,roducc10n y de uso, Ahora bien, psr: incruster en es JE cifras
la pesads carga del plen BlYLflﬂﬂf ¥ un gumento de 50% en las eXpor-
tac ;ncw, 1s Gren urbtwu' neceslta una fuerte ayuds inmedista. Le

b
5
propone Mr, Aldrich; ls 'sconsejs cl JIofcsbr Willieme en su recenti-
o erticulo ds FOTLlED hflhlr., octupre 1944; 1s propugnsn snul
tchos universitsrioe, coro el Unlvsrsiti%& Comnmittée on Post-War-
nternstional Problems, Bos ton, fund: nduﬁc en. que la Gren Bretsia
teroet treto cspecial Poroue ol cJ;yulo de 1z aporta ciéL de ezds pais
&1
6

igersnte ‘en favor de le causs conmdn Lbbu hacerse seegln la nropor-
n respeckive del leumUn totul de l& nroduccidn sscrificado par
gusrra y em que 1s hpaftbcloh 1uelaq5, £sl cﬁlculeﬂe, fué_mayor,
abreto@o al nrincipio.: s

P"r' coordinsr la pAanElOd gcondmics con ls nueve polit;ca

oclal, Ingleterra neceeits conservar la libertad de fijer ls coti—
aCLSn de 1z 1ibrs esterlins hests tonto aae pugdes saber comg, nourq
sgavolverse en el mundo., Bn ocho “rdiculoc publicados:en gnero
f; brero 1944 The Economist, Londres, expone las nucVes teorics
religle ihCuuﬁdCS a 1a pos lCth 1u&lxba, Que mereecen ser estu-

3 eon mucha detencion. ulntomstic”“,& la Jlutlﬂclbu entre "ex-
F RS "protuccloﬂAkuo“' 185 gintométice la efirme-
1= clésica teoris hLl llhrc__HmblO} de que los ver-
G-deros objetivos de ls politlcu ccondmica” son aumentsr ls ricuezs
Ge la comunidad, suprinir is miseris individusl 'y acabar con las
degastrozes iiuctu ‘ciones ,ononlcu;, nigntras oug el COLETClU in-
te rﬂuc-uuol g8~ un meroteuxilisr. TEste ¢anbio de frente” debe inter-
pretors (lo ha n h&cha ye los comentasristas: arbrlc_nos) g la luz de
=ls “teo rl. ingless gobre 1los pactos regionzles comprensivos de¢ todo—-—
0.paei todo-cl TrrLrlo o"lt:nlco, réds el Octte”de Europs, mis los
demée paisce quc oulersn entrar,

(a

Las proximaes negociscicnes englo-smericanas.

o

o
/

Mientrag Sir Juhn Anderson cice a los comerciantes
v ba nnub¢ov de”ls City (4 octubre 1944) gue el
Gobiecrno britdaico no podria rechezsr: los econvenios
de Bretton Woods ei lot Estados Uanidos y otros-paises importantes
los mcppt bﬂn DETO due cbnservebs. las menos libres dursnte el- ‘pe -~
riocdo de trunﬂlclon .Lora* ‘Keynss wsti en Washington ofigialments
para“trater ce 1z thxn51on ¥ .Treajuste del contrzto de préstamo-
= arispdo. - Es"de & SpnT”I que  eu visite gbarous ¢l conjunto de los
problem#és, cuye solucidn es condicidn esencisl, con o sin Bretton
~Woods ,:GUT“ cualnuler furnulﬁ dc Testoblecimiento de la prosperidad
”Jncl”l :

B loc QPLf beligerantes.,
Es prematuro todo juleio. Cada-easo pI*“LntE muehes pe-
cull ridades. Hasta shora podemos .taen sélo iniciar el
studio sobre trbb DleES' Italis; Francia y Bélgioca,
En It'llu, ocupsde todevia 1o psrte industrisl del pafs, le impresidn
Ge pesimists, sin que se heye UcSVPnCCldG la smenaza-de un colapso
7' egin otros 'olvqos reéales de Vlda que 'lzs inyecciones desde fueras
dentro de 1= “zonsa de*lo gconoriis caritative. En Eraneie, el groble-
ne se pregents bgjo el cariz de una iuurte inflscidn con eus- conse=
cuenclhs politices y. sogleles; no .pucde egprecierse gin a qué nivel
podré el ‘Gobierno gnsayer con éxito dns Lutcb1112301on de hecho.
Bl caso de Bélgics es distinto: el ndevo Gobierno empieza ‘con unsg
“politica derLFﬁta d&flaclonibtu, fijedo -en la diseipline del pueblo,
en que quizas l&as ‘des ru001prg hayes sido poezs, en los haberes
en el extranjero y en ls pujsnzs del Congo belga. En seguida y
como complemento del “cucrdo belga-holsndés, el Gobierno belga ha

)

i

|
i
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firmado con la Gren Bretsiia un convenio similer @l que firmard el
Gobierno holandés, fijzndo uns paridad bestante slte con la libra
esterline (175,625 frencce belges por libra) gue 'enuivale & 43.773
francos por doler contra 29.95 en mayo 1940. Ls Gran Bretafia y
Bélgics creen un fondo mituo 'de estebilizscidn de librss esterlines
5,000,000 y los correspondientee francos'belgds. ELl convenio no se
ref%ere a2 politice econdmics y comercisl, perc es de suponer gue
gere firmedo pronto el contenio relstivo e estos espectos mie esen—
ciasles. Lo consceuencie & dera: ls Gren Bretsfle y sus amigos de
Europas ven dendo con el mezo mientres rezan...,

O.'Los nsutrzles,

%Tdmbién'prcsentsn grandes-varladedes, No heblemos de

Turquis ¥ los palses arsbes ‘del Medio Oriente, los que,

oficlslmente, son todavie terreno en.que se deserrolle
le coleborseidén militer y heste clerto punto le competehcis ‘econd-
nices entre la CGren Bretadas y los Estcdos Unidos. Suiza, Suecis,
Espsefle, Portugel en Burope y lo Repibiles Argentina no han sido in-
vitedos e Bretion Woods, 'No podran goliciter su sdmisidn hoste des-
pués e hebersge puesto en marcha sl Fondo o sl Fondo y el Banco.
sLds convéndré entr«t? 5Qué podrdn espsrer de ambos orgenismos?

A =S = -

TR T O, B L e T ! - z % \
compenssbe con rendimientos de .inversiones, remesag de emigrentcs,
etgy « Después de ls erisis econdmica l929-33, 1los cspitales espsa~- ,
fnolés ‘en el extrenjero s¢ evoporsTron como por -encento y.hubo que = iy

Dt AR M e e - mr ———— —— e ——

S - _— .
lenzs, Le guerra civil hes complicado el probieme y si Espefia quiere
reconstituiree con sus solss fuerzas corre el riesgo de ouedar muy
rezageds en lz cerrsrs genersl hecle un mejor nivel de vida. Le
cooperacidn internscionsl prepsrada en Bretton Woods podrfa facili-
terle le importecidn répida del meterisl no producido . en el pais'ni _
producible en condiciones eaondmicas, psre modernizar los trenspones

AL SN 2,

v by — o T = g = o+’ b P »
gue Eepeile modernice & =su vez la organizsclon econdnice y de oue,

RS T T e vl B

= P \ el g e B B
algunus de sus Suministradores importantes.

Suiza es el ejemplo clésico del pafs exportedor de manufactursas
que screditen la tenacidad, sericdsd y hebilidad de los productores.
Ademés, su espiritu de shorro le ho convertido en exportador y. cus-—
todio vy asdministrador de capitoles. Pere Suiza, Bretton Woode. ofreee
une oéesidén dGe fomentsr les proples exportaciones, no solo 4 manu-
facturas sino tembién de orgsnizscidn y cepscided téeniecs. La oues—,
tidén es: {convendré g Suizs scogerse ‘e les complicaciones previstes.
en los eonvenios o se inglinaré scasg heciz ls forma mes sencilla
posible ‘do. le colaboracidn entre los paises-cleve? - Le recpuestc de-
penderd del gredo de unanimiced gon~queJla-ma oria. de paises:rgtlfi-

.»quen los convenios. Sulza debersa, sdemss, culder gus -exportaclones
*““fndustriales. Rl
12 alws : : . . .
_Sueeis y Portugel, psfses de economia bastente ccuilibrada; ei
bien muy distintss le un= de ls otray entreran en el Fondo y en el
Bengo por-rezoges de cortesis. Ambos puisgs? como Espaiie y.todos
los demas, estardn a lg mira de los negocisciones englo-americanas,

con inelinzeidn probable hecis le Gren Bretafia, su mejor cliente,

a* 4 ) c
pere echendo uns mireds 2 los Fstedos Unldos, probsblemente el Anico

suministraedor de artisulos espersdos con impaciencia e

Le Repiblics Argentins ofrece un gjemplyu, por Nuchas.razones
Gnico. ‘Necesita y necesiparsd capitel extrenjero, pero ha ecumulado
enormes disponibilidades, Hsté adelantsnéo su industrializaclén,
pero. deberd culdar de su posicidn dentro de los srreglos relativos
21 comercio internscional de artfculos bésicoe como el trigo, el
mafz, el lino, 1z cerne, les lanes y pieles, ctec. Si la Replblice




Argentina ex:mina el problema desdc ol p unto d& vista de un expor-
tador rico, l; intereszrg colsborsr an iqetltucloqes de cuxilio s
Sus-clientes; si se ecolocg, simplerente en l&.ec titud de an .gran
rortsdor 1¢ habrd de”intereser ls cstabilidad monetaria psre pre-—
f air descsgreds bltS sorpresas, cuyos. dolqores sufrid ys verias vepes.

veees aludiros = lo sctuacidn de estos paises
ery idn de beligersntes y ésoclia-

iéo €1bﬂt€do ror ls guerrs

as colaboreciones militeres)

dores

(:‘p{ilt&, i o

lece hs per rn1t1dQ r’ctusr oﬁ SLrlﬂlot: or ¥ Scurulsr cusntiosos
sobrentess’ 4 pesar de ello, hsn actuado en 'r::ttonWoodq como
palses deseosos de recibir mEyores cuxilios y nuevas aportsciones
Ge capitfles, ' :

g de -le idmérics lotins es nuy grsnde y todos los paises
ne nt; scben que he soncdo su hore y ouicren scelerer

cdios el sdveniniento de. 12 plenitud de su prosperigsd.
3 nor E: "“hubgrf“01* de su Uroducclaq comperade con

T
(1

i

: ¢lativds @& pobls 01LL, todos los paisc & de &mérice lati-

0 e =er exportsdores y ¢stan interesados, no pr5015"ﬁerte en p:c—
os eecondmicos regiocnelss o hc'lhlbrluoq sino un la méxims multile

ralidad a que puede llsgerse, lo aue enlge gren intensidad d 1 CQM—r-'

‘eio Intzrnscicnel, Por sso l-u interessrén, de momento, 1los scuerdos

de le Conferencis Finsnciers InLu;“301onal.
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€. $Mée orgenizaciones scondmicss iaternscional
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m

cos de Bretton Woods

Los eriti sostienen, con visos ae rezdn,
aue-allf se empezd'a censtruir.ls csss por el tejmdc, con olvido de
los funcsmentos, o ses, de le neceezris sdaptacidn e lss economfss
de ceda pals = un régiren mée sbierto de corereic internaeionesl.
$Qué cirén cuende cristslicen nuevos proyectos de convenios sobre
estebilirscidn de precios, ﬁ&VbQiL¢UP, avizscién, certeles interna-

n
» &

nismo internescionsl quecacrdinc 1s ‘2ceidn de todss las
rorgenizselonce internscions les que tode :vic no hen cido creadss, como
el Fendo y el Benco o que =dn 0o funcienen plensnente, corola Comi-
-€ion de sgriculturs. y elimentscidn, ete,? Mirendo e 1z esctuacidn
futurs de los orgesniemos internseionsles monetarios, ‘debemos subra-
yer.uns: circunsteéncie sintémética: los convenios sobre merecs neiss
que ge Gilbujen en el horigzonte no gpuntzn e gumenter la producclon
y el comerecio; cpuhten en primer tbrmlﬁo 8 evitsr que los excedentss
pesen sobre ¢l mercsdo. Beonoris restrictive y no economis expsnsivall!l

N

n

6
cionsles'y sobretodu, cuando e publiguen detslles del proyecto de

L

Quiz deberie buscerse el contrspesc s tsnto urgfnxsmo ‘pibliico
eri umamis intenss asctuseidn de lss ~orgsnizsciones a bese perticulsr.
Recordemos sl éxito de 1la reunidn Ge meyo 1944 del Conse jo Permenente
dg les 36001°cioﬂc5 Americanes del Couercio ¥y de ls Produceidn, El
10 noviembre préximc se inaugura en Rye, Estsdo de Nuevs York, uns
Conferencis IﬂtLTﬂ :eionsl de homures de negocios a ls qus- ssistirédn
neutrsles. Le Conferencie ho sido convocada por csooisoionss perti-
culares, Lutrc otrss lg Cdmers Ge Comercio Internacio nel, la CémePs
Ge Comercio de los Estodos Unidos, etc. cuyo Presidente, M. Eric
Johneton, es unc de log” adslides e la libre inicistiva y de 1= empress
privada, nue sepen sfaptérse = 'los circunstencias mudsbles de tiempo
y lugsr. ' g '
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APENDIGCE

(Cerrado el 10 noviembre 1944, dia de la'apertura.de la
International Business Conference de Rye,. New York)

1. Revisién de 1lds perspectlvas dé_@fsctividad i oy aanardsa do
Bretton Woods. ¢ S . —

Fl prondstico formulado sn el anterior capftulo IX no hg va-
riado. Es ya costumbre generalizada hablar de los acusardos.gomo de
una‘cosa muertay Quien,’'como el autor del presente estudio, . ha
agehtuado las faltas y, sobre todo, la necesidad de enfoocar previa-
mente las cuestiones previag, no puede quedar sorprendido, Pero,
thay motivoipara alegrarseé? :4La fria acogida es acaso debida 'a‘'la
existencia de una solucibén mejor o antes blen a la resignacién
frente a la lncapacidad de encontrarla? f

“Los heches y debates resgefiados a continuacién permiten formar
¢oncepto.de la evolucidn de ideas y actitudes,. Un pronéstico, defi-
nitivo seréd sélo posible dentro de unos meses. =

i

2;_Ei-curso de lgs debates.

La opinidn contraria continfa oristalizada alrededqr de .1os
discursos de Mr, Aldrich 'y Mr, Burgess, ya comentados, En primer
término del interés figura el articulo del Profesor Williams (Foreign
Affalrs, octubre 1944) al, gque se pudo aludir brevemente on el estu-
di0.. Sin recotificar los términog de su juiclo desfavorable y sin
negar su ‘preferencla en favor de la solueiédn de "pafses-clave™", el
Profesor Williems recomienda se renuncie al Fondo y s¢ amplfén los
objetivos del Banco para inclulr créditos destinados a la gstabili-
zaolén de las monedss, Los escépticos dicen que la propuesta del
Profesor Williams seré aceptada en su parte negativa, el abandono
dgl. Fondo; més tarde se suprimird el més amplio objetivo-del Ranco
‘(‘eréditos de reconstruceién y fomento) y sblao quedard el modesto .pro-
yecto del diputade Charles S. Dewey, derrotado por cierto .en su dis-
trito de Illinois (péginas 15 y 16). : b VNG

. El'debate de mayor interés tuvo lugar con -motivo de la reunién
anual del National Forelgn Trade Council (octubre 9 a }1, 1944) er
Nueva York, £l Dr. Harry D, White fué invitado en pensona a defen-
der la posicdién del Tesoro, reflejada en los acusrdos de Bretton
Woods. Como linea de defensa escogibé ol interés de.lss exportadares
americanos, que serdn - dijo - los més favorecidoS por la'aplicacién
de los convenios. Negd la afirmacidén de Mr, Aldrich de que el 70%
del sctivo sancado de 1los nuevos organismos serfa aportado por los
Estados Unidos. Dijo gque "estabilidad" no era sindnimo de "riglidez"
y que la rigidez no era.deseable. Admitid que los préstamos del Ban-
co gerian,a veces,muy arriesgados ¥y attadid el sigulente comentario
muy significativos "&Por gué han de asumir todo el riesgo-los eontri-
buyentes americanos?: Si todes los pafses han de beneflelarse, que
contribuyan todos a cubrir!los rissgos™. . La reaccidn de la Asemblea,
representativa del muhdo de los hegoelos, fud de extrema frialdad;
eludid todo acuerdo y pasd el asunto:a upa ponencla gue deberé 1n-
formar sntes de que so refdna el ParlamentosMr, Aldrich insistid
ondrgleamente en sus puntos de vista ya conocidoss

. .0tras voces én:faydr de los eouerdos:. las:de @oéfdelegndos ame -
rioanos a Bretton Woods, ol ‘banguero smerieano Brown, do Chicago, on
desacuerdo con casl todos sus compefiaros, y Miss Mabel Newcomer, del
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departzmento de Economiz de Vassaer College, en discrepancia con buena
pcrte de los economistas americanos. Interesa recoger sus manifes-
taciones para cotejarlas mis tarde con el curso que vayan tomando los
acontecimientos. "Los acuerdos son, a julcio de los delegados de 44
nzciones, un. peso.esenclal para establecer gl comercio.-internacional
sobre bascs-sélides": Nueve finalidsGes:.se- conseguirén: paridedes
Tijas; rehobiliteelén de los paises destruidos por la guerra; crédi-
tos internzcionales a corto plazo; liquidacidén de deudas de guerrs;
suprosién de desvelorizaciones monsteriss con fines de competencia
comorcial; prevencidn dsl racionamiento de divissas; organizacién de
un ‘clearing.internacionaly eréditos intérneseionales a largo plazo;.
suprosién de barrerss nduanérss. Y nada mas. Lg Tracciém mis cln-
dida de la cscuecla opbtimista no podis haber encontrado me jor porte-
~voz,  So comprende que.ante ls perspectiva de tales benefieios, ni
el patrén oro, rigido, ni la solueiédn Willisms de los paises-clave,
gredasen a Miss Newcome?. gl 2 he ! ) '

, - Consignaremos, por fin, qﬁe ©6lo algunos exportadores americanos
+estAn al lado de los convenios de Bretton Woods. Mr. Frederiek La-
treille,, vicepresidentg de 1la American Steel: Export Company, lo-de-
clard en St. Louis el 31 de octubre en un interesante-discurso; la
mayoria de los exportadores, reunidos en la Convencidén Nacional, ha-
- bian acogido; sdgin, hemos visto, con mucha frialdad 1&s exhortaciones
‘del Dr. White. e L ¢ ! e
De Inglaterra llcgan rumores desfavorables. ILa New York Herald

Tribune de 11 noviembre los resume en un editorisl. "Mientras que

=n los Estados Unidos los rescursos fueron recibidos con indiferencia,
la actitud inglesa es de franeca hostilidad". Un grupo de opositores,
capitaneados por el Times, insiste en pactos bilaterales dentro del
imperio briténico; otre, inspirado por cl Daily Express,. Ve en Bret=
ton Woods un peligroso retorno al patrbén oro con la amenazé:-de una
depresién parecida-a’la que signid-a la estabilizacidn.de 1925; el
tercero), representado, segin vimes, por el diputado R. Boothby,,in-
siste en que debs resolyerse preyviamente el problema del comerclod
intornacional y de las!inyversiones a largo plazo. & s 2

S
3

~+La New York Herald Tribune eoncluye que en.vista del .casi total
dosacuerdo onbre americanos-¢ ingleses, la.iltima propussta transac-
eional del -Profesor Williams pwnede constituir una primera solucidn.
Pero, &no,.representa esa propuesta- simplemente un escamoted de; Las
verdaderas dificultades? ; t & X Ik

; ; Ay H i b i 1 . * 5
r .« Por informaciones particulares sabemos que la delegaeldn norte-
: americane-en la Conferencia de Rye insistiré eh el, programa méximo
yo conocido., Claro es que le' aprobacién dg.este programa depgnde.
no precisamente de los comerciantes; sino dé las administraclones
~pﬁblica$,\oficialmenta.aqsentes de: 1la Gonferencia. :
£ R B M o 4 o o sl

.
b .
v S (e - S % 0 Sy B B, 9 h 2 e e

.

IO::ik_'sd ._ ek Y

D+ Dumbarton

.Segln ol texto provisionzl de las propuestes pora .l estables
¢imiento de una organizacidn general internacional, una.de 13g:fic
nalidades de la.futura orgapizccidn he de ser (capftulo I, 3) es~
.tablecer la cooperacién internscionsl-pura la golucion de 108 pro-
blemas internacionales de orden.econdmico y. social y.otros problemas

humanitarios. iy o 4 '

: . 4 i, 350 e b i SiE i Ny s

' . “El -capitulo-IX, 51 "désarrollar csta. idea), hace poco mis’qus in-
diear-que se:constituird un Cohsejo Econémico y Social (geccidn A, 2)
compuesto de represententes de 18 Estados nombrados por 1a Asemblesa
Genoral (capftulo V), para un perfodo dé“tres afios; ITas decislones
serdn .adeptrdns por payoria.simple. . : _ Tietel o4,

e = § bk v / B
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Las funciones y facultades, asi como 1la organizacibn,estédn 1indi-
cadas Ge modo muy somero, al igusl que las pogibleg relocignes de l=a
nueva Organizacibn con 1lzs miltiples instituciones crcadas ya para
stander a la solueidn de toda suerte de problemas sconémieos, socia-
1sa, humeniterios, ete. Seris prematuro afirmar gue ¢l ‘nuevo, Orga-
nismo representarid simplemente unz engorrosa superposicidny pera
tymbién serfa prematuro sefialar perspectivas concretas de eflcgcia,

_Por el momento, la impresidn predominante eSHQua'miéﬂﬁfas‘no
estén cn pleno funcionamiento otros organismos econbmigos -intérna-
cionales, el capitulo IX de los convenios. de Dumbarton ‘Oasks serfé le-
tra muerta aunque tuviesen zlgdn resultsdo las negoclaclones para el
sstablecimicnto del proyectado jorganismo internacional de scguridac.

., Muchos estiman que 1a Oficira Tnternacionzl del Trabajo -seré
@l Qnhico organismo que registe.lds presentes -tempestades ¥ que sigs
funcignanco normalmente. i3 i - o -

il

2 =4

. +

L |
A LIk

4, La evolucidn de los problemes monetarios.
- et ST=e '

5

: Los convenios. de Bretton Woods, 1lamados . a prevenir o contener
-el caps monetario, no serén puestos en vigor, en el mejor de los ca-
. 808, 'antes‘del 1°'de mayo de 1945, -Pero.los problemas no esperan,

ni pueden los hombres de Estado cruzarse de brazog; ante la urgencia

de los problemas de emergencla, especlalmente en; 1os paises,liberados.
Lo acaecido hasta ahora traspasa raras veces los limites: de lo
anecdético, Pero tiene especial interés para el examen y control
del valor préctico de una de las tesis fundamentales, sostenidas por

los impugnadores ‘de 10S convenios y no negada por sus defensores, .a

gaber,. gue sin un “ntenso :comercio internacionai, debidambp¢e equi-

1ibrado, no puede sofiarse en -una seria estabilided de- las mongfas.

| - -

Con sintomAtica profusién: se’ acumulan las noticlas procedentes
de Londres, tachHando de purc acsdénmicas las discusiones sobre Bretton
Woods. Seguramente exagera el New York Times al sseribir (26 octu-
bre) que los problemas més agudos se sobreponen a esos debates aca-
démicos. Pero es muy clerto que Bélgica, Francia, Italia, Grecia,
Checosslovaquia, etc., han tenido que emprender, forzados por las
circunstancias, la batalla contra la {nflacidén antes de tener equi-
1ibrado su comercio exterior, diremos més, antes de haber podi do re- -
anudar en modesta escala las relaciones comerciales internaclonales.

®1 caso de Grecia es ol mis desesperado. El Profesor Angelo~

poulos, subsecretario de Haclenda, no pudo-salvar en Londres el drac-
ma y habré que recurrir z alguna solucidén sxtrocma oomo después del
hundimiento del marco (1923-24). Perc la nueve moneda griega, ba-
sada en el oro, créditos griegos en el’ sxtranjero,.y- probablemente,
un crédito especial de cstabilizacién (4tipo Sociedad de Naclones
tipo proyecto Charles S. Dswey, tipo’ propuesta Profcsor:Williams?s
_no podrd ser puesta en circulacidén hasta guc no 1leguen 700,000 tone-
ladas de alimentos ofrecidas por los A1iados; de-otra genera; la oS-
pantosa escasez reinante provocaris sl. gborto dgl nusvo sistema mo-
neterioc.. . - 5 : Fles: S :

Ttalis es uns incbgnites 1o situscidn presente seria tan de-
sespersda como en Grecia 81 no fuese por las constantes inyecciones
de divises administradas por los ejércitos @liados.

Sin embargd, la caridad, como en ol caso "de Grecia,.representa
sl papel principal. Bl auxilio a Italla pasaré de $200.000.000 =ntes
de fin de afos  (En 30 junic 1944, Italia habis recibido ya alimentos

or valor de #86,000.000, vestidos por'$8.000.,000; medicinas, por
#2,500,000, eto,’ Ademis, 3000 millasg de ferrocarriles iy 4,000 de
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garreteras han sido rphablllbadas, 230 puentes han-sido totalmente

reconstruldos; etc.) { o S oS M e o

‘-elavefbs pare el oro,
s e e

Bélgica ¥y Brancla, pulbeu da capitallzaelén 1ntunsa, con Luerte
haberes en el extranjero; tlnnmn también sus problemas después de la
l}bo;3016n. Lq -Iactores db 1nllaﬂlon estén alli 01rcula010n ildu~

La ‘politica uuguida por'lo* aos gobiprnoa”és'muy divﬁfgente. Ambos
guieren mantener un cambio qlto para sug moncdasg, para lo qu han de
rbducir la circulaoién. : Qe , -

Las m‘”ldaa “’flu”lOHlStaS belzas son mas rlgurosab que las
francesas:  La.: recogida de billetes de 100 francos. o. mag., seguida del
racionamiento d¢ los nuevos billetes;: sl bloqueo de las cuentas co-
rricecntes, salvo clertas uXO!P010n 5 y todas las otres medldas enca-

- minadas a reducir la c;rcu]uclon, facilitan la polltch n]. control

ntes transacciones son incvitables y es de

ceslvamente bejos. C
ne sea un éxito, para ejemplo de ulteriores

dcsear que el =
reformes monetariasg.

o

Bl Gobierne frencds quisre mantenor un cambio tembién muy fa-
vorable, psro las medidas deflacionistazs no son tun endrgicas. .  El
trigico accidents acaceido &1 ministro 'de Haciénda en su viaje de
propaganda del umpxé%tito no psrmitc spreclar tod>v1 ,cuil sers la

volucién de ‘los prOleOg mesEs, &Conqpvuirﬁ ¢l Gobis rno francés
gcogar mediante Ll .empréstito gran parte de los 200,000.000.000

-frrnco de billetes atosorados segin se sfirme® Bl difunto ministro
“:Ae-Lepercq ‘habia klcho que ¢l tsmperimento francés no s¢ avenia con

los pTOGudlmluﬂtOS bbl”uu de ﬁ“;lfcion. Es seguro, sin embargo, gue
el porvenir del frenco fre incés no aporece hoy tan claro como ¢l bel-

S84

Interaaa resefiar que ls s ultinﬁo noticies recibidsas, de Or‘"nt
indtean gque tanto en Bombay como en Alcjandris ha bujzdo, CDﬂol&ur

"blemente la prims sobre el oro. au‘crbﬂ que pronto sufriréh gran

reduceidén los gestos de los ejéreitos zlisdos. A pesar de ello, 1=
opinién gsncrel es gue los Gobisrnos. de todos los palses instersa-
dos,; éesde Egipto hastn la India, _undr”n empe Shalo} *n_m,ptanpr precios

g

6Aﬁcl n‘bp 13 soluéién ds otros ﬁroblem?s urgentes?

Acabamob de recordar que los problemas monetarios de Europa no

pueden esperar hasta el 1° mayo 1945, o fecha posterior, Tampoco

pueden esperar otros problemas, -que han sido, con razén, cdlificados
de fundameptaleb, aparte de ld cuestidén esﬁncial del reatableclmlen—
to de un 1ntenoo comerclo 1nt9rn301onal BER Y . petin {)

i .

: AL primér problpna, tanto desde el punto de Vlota 1oglco eomo
dpuda ‘gl punto de vista 'prictlco, es el ‘que se reflere a 1a situacién
econbmiss v financiera de Inglaterra albra y después dE la paz.  El
digeurso de Mr, Aldrich, extractado v resenado en ‘el gstudio’ (pégs.

86 y 67), demostrd de una’ manera. contundente que los Estados. Unidos

debsn ostablecer inmediatamente un convenio con Inglaterra; cuyas 1i-
neas pﬂncralea 1ndicé mr.lﬁldrich. Yo, el e i }-

& i
Bl .. '

Durs nte d1ag ult;mub sels gemanas’ st ha'‘eseribo miucho en’ los Es-
tados Unidos sobre lalayudsa @ In&latsrra,gn £odos 108 tonos ¥ bajo las
OrlFﬂtﬂCiOHuJ m&udl?urudo,'ﬂc 31omprc amables. "

Tlane iﬂtLTLb aspecial un articulo de. John Fischer ( arperb Ma-

zﬂazine, novismbra’1944) ‘"Hew o Help' Britain ang, Ourselve*" La ar-

gumzntacion dol articulo- pueds rwsumirme gsiien el mejor.de los ca-
s0s, Inglaterra’ techdrd un détiéit anual on su ‘balanza ds pagos supe-
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rior a mil millones de ddélercs. Puede clegir cntre cuatro solu-
cionss., En primer término, puede reducir sus compras al extranjero;
en segundo lugar, puede tomar a préstamo las cantidades ncecsarias
para cubrir el déficit; en tercer término, pucde iniclar desde ahora
un esfuerzo para doblar sus exportacionss.s Estas tres soluciones o
son diffciles o ticnen mfs inconvenientes que ventajas, y no sélo
para Inglaterra. Hay' que optar por unu cuarta solucién, a saber,
suministrar a Inglaterra durante unos cuantos allos los alimehtos,
madsraes, primeras materias, cte., que necesite. Pero cualquier
opsracidén de préstamo debe tencr sus garentiss en una forma distinte
pero mis precisa gque los contrcotos de préstemo-arriendo.’ La contra-
partida serfs que Inglaterra diesc a los Estados Unidos como compen-—
s=cidn, $i no una cesién, por lo menos un arriendo a muy largo plazo
de territorios britAnicos aptos para constituir una cadena protecto-
re para los Estados Unidos. En esta cadena deberan figurar pose-
siones inglesas como Guadalcanal, Tarawa y las islas principales de
los grupos Gilbert, Salomon, Fidji ¥y quizés las Nuevas Hébridas.

Un contrato similar firmése ya para las Bermudas,del Mar Caribe; po-
dria completarse con mis islas de ese mar, con clertas facilidades
en Terranova, llegando hasta campos de aterrizaje en las islas As-
censidn.

Por ahora, despuds de muchos rumores relativos a negociaciones,
sea para extender el convenio de préstamo-arriendo, sea para aportar
directamente obros recursos, se acaba de publicar oficiosamente,en
Washington, 1z noticia de que el Gobierno americano negociz un prés-
tamo de $5.000,000,000 a favor de Inglaterra para el periodo inme-
diatemente posterior al armisticio. E1l rumor no dice de una manera
bestante clara cbdmo hebréd de combinarse esta operacidn, si se llega a
realizar, con la continuccidn, probablemente en forma modiflcads, de
suministros amsricrsnos a Inglaterra sobre la antigua base de los con-
tratos de préstemo-arriendo,

Preclisamente, se hs publicado durantc ¢l mes de octubre el
texto integro del discurso prorunciado 21 5 de octubre en el Lord
Mzyor's Luncheon por Lord Catto, nuevo Gobernador del Banco de In-
glaterra., Se refirid & las enormes deudas gue pesarfin sobre Ingla-
terrz y dljo: "Pero permitidme os diga en seguida que no me asusta
pensar en ellagj sungque no quisiera pensar en lo gue habria sucedido
a no ser por el milegro financisro del Lend-Lease y las tsn generosas
contribuciones de guerra del Canadam. :

No han sido publicados todasvia los detalles del futuro convenio
de orddito anglo-smericanoc. Se afirma quse el préstemo, cuya aproba-
cidn deberis ser sometida al Parlamento americano, tendrd el carfc-
ter de un anticipo de tesoreris cuyo servicio financiero habréd de te-
ner preferencla sobre todas las demés deudas -inglesas, lo que no seré
probsblemente visto con mucho agrado por todos los interesados en los
10 o0.12 miles de nillones de délares que debe Inglaterra, 4 de ellos

a ls India.

Tampoco perece tenga muchas porspectivas de éxito el plen dis-
cutido, segin se dice, oficlosamsnte en Quebee entre Mr. Churchill ¥
Mr, Morgenthau sobre una transformacidn radicsl de les bases del con-
venlo ée préstamo y arriendo,en el gentido de permitir & Inglaterra
1z reventa pers la exportscidn de uns parte de las mercenclas ameri-
canas recibidas en virtud ce tal convenio.

De le misma maners, se hebls en Washington de negocios cntre
&1 Cobierno smericano y los Goblgornos ruso, chino y frencés sobre
créditos parecldos al que se estd tratando con Inglaterra, Nada se
sabe en concreto acerca de cifras y condiciocnes. El préstamo fran-
cés, el mis modesto de todos, ha de alcanzar, segln se dlce, alre-
dedor de $2.000,000,000, Segln varios portavoces chinos, el impor-
te de crédito a este pals debe oscilar entre S ¥ 6 mil millones de
délares, destinados predominantemente a la industrializacién., Los
detelles relativos a las negociaciones col Rusia se mantienen, segun
costumbre, en ¢l sescreto més absoluto.
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formarse tuddvlq jui clc‘definitiyo.acerCE de la
las actividades de 'la. UNERL., worcue ‘son muchos los
LL’ld Entes surgidos. @ La caridad SL. gran escala, en muy gran. es-
cala, aduinistrada seriamente y libre de toda “influencia pOll—
tieca, 'habria de contribuir fuertemelte & desbrozar. el camino, pa-

ra las inversiones financiera propiagente dichas... BL Dr..Rduar-
do Santos,; ex-Presidente i»'uuiombla, culda de la co¢abora01on
latincanericana, tratandd de vencer con Paciencda las dificul-
tades” .ue se-prescntaL aunl tratdndose de' una obra de caridal.
iinternacional, son importantes los aspegtos ubmchIdlLS, porgug
ne ¢s 1Wd1fcrurtr para - el porvenir del comer¢io mundial la ele
¢icn ds los palses donde la UNRR.. adguiera 1os. alimentos y. ar~
Lluu¢0u mnufacturados, 95PbCldlm9ntﬁ medicinas y textiles que.
Ben de” ser d]qtrlbulaoc entre las. nonl 01on g.necesitadas.

De otra J;_LC, despues de las.dificultades, surgidas en Yu~
zoesimvia, ha sido muy comentadd li notieia. publicada en octubre_
“0 de que sg U““erdll ulne die la visita de Lir. Lehman, direc--

tor general de la THRR:, Ia L,1'11(3'1 ﬁOVletlca. g
.+ y
+ £ +]
- i
6. Terdenciag de la politica comercial. . A s

‘4. Log debatés anglo-americancs.
aparté del rroblema pursaente financietro, o sez de las .
negociaciones scobre la concesidén de creditos de Gobier-

- no & Gobierno, sea « intensificadc, como era natural,
la discusiénu crrc4 ‘de’ cuales ‘hayan de Ser en cl'?uludnjr'laq
relacienes cnmcru¢31¢b anglo-americanys,  In 1a"National foreign®
Trade Conveénrtion fué leide un discurso rflLb£¢¢llad0 por el Mi-
nistro lRLleo, Lr. Dalton, 'llamando la atencidn acerca de l=a- He--
cesiddd de dar 4 Inglaterra el margen APJluPCﬁJJle lard ‘resta-
biecer su economia '‘score la base de un intenso comgreioc mundial.
"Bl Financial Times del 21 dctubre, - 1944, publicd las cifras to-
tales de la exportucidén inglesa ‘en‘los ultimos ‘séis anos:

1 12 fer 1ibrasl o os o tuwe ahF
S 29880 v 470,755.520 . Hoal. 365.878.757.,
i o edOBS e 5204 8YsDET H10. 1942 -, .269.451.021 . ;4
Yarcy, g 29405 .411.1.-60.?6;3 - 1948 :f:oa..azv._v.‘ia
shora bien, varias cunalclonen deben Ser cumylldas para qu l&. e el

economisa lﬁalPSa pueda ger vivificada gracias a un comercic 1n—
ternascional més intenso: en primer lugur, Inglaterra ha de es-
tar en condichonss de exportar; en segundo lugar, ha. de, haber.
nercadas: q15puastns g comprar y pagar sus: mwrcdncl_u: en stercer.
lugar,. la competen01a dnterracipnal no ha de 1mpos¢nllltan & ;
Ingl terra da actuaclo dentrc: de estos. mercados. ‘ Ak

» \ .
N

n cadu uno de estas trps “spccth las dl:lcultades somn, con-

iderables ¥y no cabs asegurar cue se haya erncontredo una solucidn
LdVOTd ble,: . For lo guewatufie-a la caoa01dad inglesa de exporta-
01cn,,sur;e, entre OtTCh Bl PIdVl"JFO rroblema del dumento de,
costos en Tlehterru cemo, consecuenaia de. 1oa sacrlflalos 1mpuas~¢
tes, por 14 guerray a gue. s= ha gludide.. vi; perq es. mag, grave el ;
rroblens 'ug deTl“ﬂOB ilamar *Pru%nuhte, de la diferencia de cos- .
tos. entore In“latefva vy los, Estados Unidds. Regientemente se dijd
yue -el precic del carbon inglés dsheria aumente r ﬁor'lb'MEnos en
50 ﬁ, 10 gug. dmelHUATIQ extra urdlnuxldmcnte la capacidad compefi{hﬁ
titiva del carbdn inglés en mercados en lous quc,dhtés dominaba . 2
ror completo. RePOmendnuzonus pauecldas & las, yue hlAU uros e

s¢s ha, uni comisidén inglesa encargada de estudiar aqui ¢l utiiaje
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de las minas americanas, ha formulzdo también la comisidn inglesa
compuesta de representantes de hiladores y tejedores, segun el Li-
bro Blanco publicado en Londres el 20 ootubre. Para dar s6lo un de-
talle,‘resumiremos las tres recomendaciones aes la misidn: estandar-
dizaeidn de los productos: profuso empleo de maguinaria en sustitu-
cion del trabajo manual (en América 95 % de los telares son automs-
ticos; en lancashire 5 %); mejor especializacidn del traba jo que
permite pagar jornales mucho mas altos, Ademis de las dificultsades
consistentes en el aumento del coste de produccidn, Inglaterra
tropezara en muchos lugares con una disminucidn de la capacidad ad-
guisitiva general g la que no podrd hacer frénte por si misma, con-
cediendo amplios eréditos como antes de la guerra. Pero la dificul-
tad esencial estribard en la competencia de muchos palses, incluso
de la propia industria americans.

La prensa de aste pais contiene dlusiones constantes a la pa-
clente laber inglesa encaminada a conservar y extender mercados,
especialmente en Sud-smérica. Se senala constantemente todo lo. re-
<ativo al mantenimiento de la zona de lg 1ibra esterlina incluyen-
do los paises del Imperio Britdnico. Mr. Wallace B. Phillips, Pre-
sidente de la Cdmara awericara de Comercio en Londres, pronuncidé en
octubre 25 en Nueva York un discurso en el que arirmd que 4inglate-
rra deberia mantener por lo mehos durante tres afios rizurosisime
control del comercio exterior y que por razones econémicas deberia
conservar los arreglos preferencisles con los raises del Imperio.
La aficién americana a los escrutinios por cuestionario ha llevadc
2 preguntar a 169 casas inglesas gue ocupan 830.000 obreros cuales
debian ser las relaciones comerciales entre Inclaterrs y los Esta-
dos Unidos después de la guerra. 51 % opinan gu: debe liquidarse
el Lend-Lease vpor el sistema de borrén ¥y cuenta nueva; de otro lado,
60 % de los consultados opinan‘'gue deben establecerse esferas comer—
ciales de influencia dentro de las cue los Ingleses y Americanos no
Se-disputen la elientela. Del dicho al hecho hay muche trecho: no

es de suponer aque 50 paises reunidos en Rye acepten esta idea con
entusiasmo. N

Para dar en pocas palabras un ejemplo de la confusidn reinante
acerca del porvenir de la politica comercial americans ¥, por tanto,
de la politicz comercial en todo el mundo, traducimds a continuacidn
unos parrafos de ‘un editorial del New York Times fecha 22 occtubre:
"No hay que negar las dificultades dal problema. Pero es evidente
que, tanto en Inglaterra como aqui, la inguietud se ha exagerado sin
necesidad., Se ha preguntado, por ejemplo, de donde vendrd li ca pa-
cidad radquisitiva para comprar el exceso de exportaciones britani- .
cas, BEsto no es un problema grave. La capacidad adquisitiva vendrd
Precisamente ya sea en forma ‘directa, ya sea en form&indirecta, de
los créditos en poder de los acreedores de Inglaterra, Los mismos
créditos que obliigan a Irglaterra 'a tener sobrantss de exportacion
pagardn por estos sobrantes. Los acreedorss extranjeros de Ingla-
terra no podrén hacer efectivos sus créaitos si no cowpran con ellos
mercancias inglesas o si no venden talss créditos & quien esté dis-
puesto & adquirir con ellos articulos ingleses. BSdlo comprando mer-
caunclas inglesas (siquiera sea a través de una operacion triaggular
o‘multiangular) pueden en definitiva hacerss efectivos los ereditos
contra Inglaterra. y

"Hay mucha confusidén en los consejos que se dan a los Listados
Unidos en relacidn con el comercio extesrior. De una parte, se nos
dice que después de la guerra estaremos obligzados a suministrar mer-
cancias y capitales & un mundo empobrecido. Esto implica;la que
tendriamos que conceder fuertes prestamos, sumsntar nuestras expor-
taciones, consentir que éstas no sean ragadas con el dinero presta-
do y tomar ademds en pago un minimo de importacionss. Porgue si
nuestras importaciones de mercanceias v servicios equiyalnasen a
nuestras exportaciones, por saldc no concederiamos préstamos a na-
die y no suministrariamos més bisnes cue los gue el mundc nos eom-
prase. Por otra parte, se nos urge que rebajemos nuestyas_tar1§as
adugnerag a un minimo v cue tomemos otras medidas encaminadas di-




~cotamente ‘a fomentar las exvortaciones rpara cue los paises ex-

-jarcz puedan res tauLu sue industrias encontrando acui un mer-
audo. ,Perc esta politica, llevad: a sus iltimas consecuenclas, im-
plicaris qus rTor saldo no tendriamec ue hacer préstamos &l extran-
ero O cue ouizis tendriamos gus 361 por ssldo deudores.

¥

el idministracion de muchos
les miencbro del Parlsmento,
61 dos 3 tomen en eons sideracidn la po-
dimitar 848 taclonss de rost-suerra pa s dejar cam-
gllos demas, iy Georse recomendase tan 8Glo’ cué no se
se a 1oz EK?DTti;OTEH anos auxilios gubernamentiles
ics, e 3 oril ants recomendable. Peroc lo
ge auncue América pueda. produciriun arti-
Cr O mas trcs, debe abstenerse de 1 iberadamente
cirlo y venderlo,... Este uo es el camino de restablecer
wectividad y ia riqueza del mundo. Lo gue 3ir George clvida
L;*Lu nds venda Amgrica al extra njero, wis - tendrd 4ue gom-

leges,

GJOT clisrnte serd de los arbticulos ing
réstitos .y renuncie a rscobrarlos®,

bgnlole gi no
saber, al hecho

mentacidn del New York Tiwm
‘el olvido de uua premilsa al,
gue itcs diversos- palses gUe sSe prepdran & comer-=

ia guerra, se eficuentran el ¢tua01oue de hedho

ssto no fuere asi, y todos los palses es-

dud, la importar wede cUaﬁtitativa de lus

8 i;tvrloreg seria @uy distinta: El mundo ne-
j clr ulacidén de rigueza existente en el inte-

(41]
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s;i, de sug fronteras ; "1VlIquu 1s
33 . @cdmo? For la aplicacidn si-
¢ importaciones mayores gue 1&S
ito cuyo importe,; al ser reco-
.aciones, vivifiqus la economia
1ivel de vida se aproxi nl de los

miento
: gresivo del
isteria, irvadiri un di: los

8 muy clara: a

31 caso de Rusia merece un reguelo comentario aparte.
%1 antiguo BEmbajador de los Estados Unidos en Rusia,

. A_mlLuutu §illiam H. Standley, acaba de pronunciar un
discursoc del . interesa conocer un parraro: "El mercado Tuso
pars lcs —rt101105 industriales awericanus puede resolver el
problema del paro forzcso durante buen numerc de ahos, sl se dan
4 nusia gerantias necesarias de seguridad. Del pagt no habld
¢l ex-HEmbajador. '

Otra stiones de 1Lterqs scn las relativas a los pactos
LULGrdJClODleu sobre mercancias y a la lucha contra los carteles.
Tanto en une coio en obtro respecto se ha adelantado poco durants
Los u't4uﬁa semanss. Serén ODdotu de nueva discusién en la Confe-
rencie de Rye, EL pumero de articulos del comercic mundial aecerca
de los cuales se vislumbra la }Oalbl;ldqu de un pronto acuerdo es
@uy pequefio. Bn cuanto a la politice frente a los carteles, la
diferencia entre log puntos de vista 1Lglbs y americano es muy con-

siderable. Los Irtleses empiezan por proponer no se hable de car-

teles sinc de pactos y son centrariocs en Lbneral a'lg ruru1401on

an ciertos momentos los pactos sou Utiles
 sables. Fn. csta cusstidn, las repercusiones de la poli-

torior americana pusden ser muy oon31dcldbieuh
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C. E1 movimientc de opinidn. - .

1a escuela optimista tiene todavia concentrada su atencidn
en el peligro de una inflacidn de precios prodycida por el

exceso de capacidad .-adguisitiva al gue no rodrdn hacer fren-
te las demandas del mercado irterior y exterior.

Sin-embargo, van multiplicéndose las voces nue recomiendan pru-
dencia. Bl economista sueco Gunnar Myrdal acaba de publicar en el
Atlantic Monthly  de noviembre un articulo en cue résume sus impre-
Siones de una larza permanencia en los Dstados Unidos. El titulo
del articulo expresa ya.su orientacién: "Is American Business Delu-
ding Ttself?" (¢los hombres de negccios americanos se estan engu-
fiando a si mismos?) El articulo concluye asi: smérica atravesara
después de la guerra un periodo de zrave Intranuilidad gconémica
aue hard temblar toda la estructura de los precios -con un paro for-
20s0 muy considerable en las erandes cludades. En cuanto a la gri-
cultura, después der un periodo de precios altos debidos a la deman-

”

da europea vendrd también una crisis de sobre-produccidn.

Mr. Charles Rumford Walker del Comité de Post-Guerra de la
Universidad de Yale publicd en el New York Times del © noviembre
un articulo pura frenar exagerados optimismos titulado: "También
la paz demandard importantes sacrificios™. 2

Pero a pesar de que suenan mis alto las voces de los gue reco-
misnden un mayor contacto con los msrcados del mundo y de los gue
no estiman tan segurc el manteniamiento indefinide de lu presente
prosperidad de guerra, la imparcisalidad obliga a consignar gue los
optimistas tienen todavia un predominio indiscutible.

4 ello se refirié también Mr. Eric A.- Johnston, Fresideénte de
la CAmara de Comercic de los Estados Unidos, en un discurso pronufl-
cisdo en Easton, Pennsylvania el £7 de octubre. ‘Clamé contra la
creacién de un super-Estado que implicsria la renuncia voluntaria
a la libertad por parte de los ciudadanos guienes confiarian la res-
ponsabilidad de su porvenir al dicho organismo.

Dos publicaciones de las tltimas semanas merecen ser espeoial-
mente resefiadas por cuanto soentan los argumentos en favor de una
rectificacién radical de.la politica comercial americana: el folle-
to correspondiente a octubre de ls Foreign Tolicy associmtion, M“A
Pesce That Pays" (Una pazz gue resulta un buen negocioc), por Thomas
P. Brockway, y el libro de Herbert Feis, "The Sinews of Peace",

(E1 nervio de la paz), cuyo Gltimo capitulo (pdgina 253) tiene el
siguiente titulo muy sicnificativo: Mla grandeza ha” venido scbre
nosotros y con ella grandes responsabilidades™, Por ciertc gue en
su pdeina 236 Mr, Fels subraya la dificultad de los problemas intaer-
nacionales derivada de la diferencis de los niveles fle precics ga-
rantizados por los diversos cobiernos. asi, por ejemple, el precio
minimo del trigo Fijade por la administracion piblica oscilaba al-
reGgedor de §$ 1,50 por fanega en Chicago cuande era de § 1l.12 en Vau-
couver ¥y 4 0.65 en Buenos Alrestiil =

7. sleunos datos recientes sobre la economia americana.

4. Continga'el &xcéso da produccién agricold y ho parece gjue
haya de'detener&e puesto gue 1949 séri, "desde 1938, el
primer aho é&n glie la produccién de trigd no estara limi-
tada en los Bstudos Uniddés.  En el Canada la®Gltima cosecha exggdio
1a de 1943 en 38 %. La War Food Administration parece tener mas de
mil millones de adlares de sobrantes en Buropa; pero estd tan preo-
cupada por esto como por 1a dificultad de mantener los precios agri-




154

colas a cuusa de los sobrantes gue ha de mecumular y yue fueron
valorados hace poco en o 8798.000.,000.

La produccidn industrial sigue intensisima a pesar de al-
sunas reducciones importantes gue, por referirsg a suministros
bélicos, no son publ lCdqu en detalle, ' ;

En 27 octubre-se ﬁublicc una ‘nueva estimacidn segin la cual
las fabricas que. gued dardn pronto cerradss en cuanto. se declare

terminads ls primera Ctlrl de la guerra, valen mas de 10 mil’ mi-
llongs de dOlares y ccupan en plena Mdrqra-s millones de obreros.

.

Comercio ‘ihternacional,

(57

del aumento de lus exporta-
25 exportaciones industriales

CortintGa la campafia en e

1

olas Mr. Gecorse Putnam de 'la
iy

2

o]
cioneg. Afecta no 5010 g
sino también s las agrico

L

Ameridéen Farm Bureau Fac ndijo recientemente cue

mientras :ue, desde 1910 a 1919 el de las ventas agricolas
eran rara ‘li uxportacién, de 1954 a 1%40 el porcentaje ha bajado
de 10, lo -ue debe ser rapidamente rectificado en interés de la
agricultura americana,  Todos los informes coinciden arn sue 1a
gituseidn wlisenticis en. Rusis =8 ¥ Ber:d por mucho tiempo: muy pre-
carizs No se conocen todavis lis férmulas escogidas. para resol-
ver el probiema financiers de los suministros jue Hblurhﬂ hacer
los &stados Unidos para mejorar la dieta de la 1UbL401on rusa.,
Fero es seguro gue la ggricultura americana no tendria’ gue pehssr
en una coumpresion de das cifras de produccibn si se encontrase una
rérmuls papa fingnzar las exportaciones.

C. Coste de la vida.

Las ultlmaa cifras conocidas son las siguientes (noviem-
bre 4); partiendo . de 10C = agosto 1959, los coeficientes
a mediados de septiembre de 1944 eran;

Ll Coeficiente a- % de aumento

] S mediados de . SObre agosto
= setienbre 1989
Total ; . ; ; 126.6% 2843
41imentaeidn et - EEH 0N 46,5
Vestido : f rea 143 .4 41 .0
Habitacién : 10g.8" 3.7
Cﬂmhuqtible, electricidad, hielo 109.8 12.6
Suministros domésticos e BB 839.9
Varics _ : 122.4 21.9
¥ Se adminte sue esta cifra estd casi 5 puntos por- debajo de la

realidad., '

D. Renta nacional. £ ks

Las Gltimas estimaciones publi jor el Departamento
de Comercio para el rendimjento total durante 1944 en

comparacién eon los Gitimos tres alos dan los resultados
siguilentes:

ALO Renta Nacicnal Farte correspondiente a
5 salarios.y jornales ¢
2 : " : o T _ {
1941 - @ 92,732,0CC,C00 TS B A Q00 S000
1542 - 116, €39,000;C00 i e 80,061, 000,C0C
1943 L lag, 2v0, 0005008 ¢ 100, 708,0C0,0CC0
1944%° - *:.155,000,000,000 : 112,€00,00G0,0C0

# Cileoulc ‘provisicnal.




; El gasto total para fines de consumo en 1943 fué de

$ 91.0005,000.000 y se estima subird en 1944 a § 95,000.000,000.

58 estima, por consiguiente, gue el "gap" (hueco) Tepresentadio por
la renta no consumida por los ciudadancs americanos importara

$ 70.000,000.000 en 1944, Los impuestcs persornales absorberdn al-
rededor de y 21.000.000.C00 y las compras de supréstitos de guerrs,
etc., no pasarédn probablemente de § 16.000.000.000. Se acentia el
proceso de liguidacidén de deudas por parte de los particulares.

Durante el periado, electoral quedd suspendiaa la tramitacidn
de las propuestas de revisibn de la llamada "Little Steel" foérmuls,
gstablecida por el Presidente Roosevelt para mantener los jornales
al nivel de los precios, garantizando & los obreros contra injusti-
cias individuales, pero evitando un desbordamiento general de jor-
nales que habfia soltado la espiral de la inflacidn.

Dada la natural tendencia del jornal en las sociedades moder-
nas a subir algo mas rapidamente que los Ereclos, se supone gue den-
tro de poco la "Little Steel" Tormula sera objeto de alguncs reto-
ques. ’

E. Reconversion.

Siguen lss discusiones sin jue se haya adelantado sensi-
blemente sobre 1o explicado en 2l estudio. Se ha publicado entre-
tanto (Commercial and Financial Chromnicle, octubre 19) el texto de
un muy interesante discurso de Henry J. Kaiser sobre los problemas
de reconversién, advirtiendo gque la mayor parte de las empresas ame-
ricanas se encontraran sin capital circulante para. arrissegarlo éen
1a reconversién. OCita Mr. Kaiser cifras optimistas acerca de 18
materia v dice que la empresa privada se engafa sl cree habri de
tener recursos sguf'icientes. s

FPor otra parte las asociaciones obreras, AFL y CIOQ, visitaron
er. octubre 18 al Director del War Production Beard para rogarle se
estableciese un plazo minimo de 30 dias con motivo de la cancela-
cibn de contratos para svitar sorpresas desagradables y sacudidas
violentas en el mercado de trabajo, Las sugestiunes estan pendien-
tes de estudio.

Las cifras fantdsticas de produccidn industrial combinadas col
el optimismo reinante a principlos de otoiio acerca del muy rapido
fin de la guerra en Buropa hablan permitido ensayar ¢l paso parcial
§ paulatino de ciertas industrias de guerra a la produccion civil.
Parecé gue el ensayo nc ha dado buen regultado, pues disminuye de-
sasiado répidamente la mano de obra destinada a produceidn bellca
y flojedan las cifras de produccidn en algunos rares gseunciales.

Mr. Byrnes, confirmagdo €1 su cargo, acaba de gdvertir que, si po
me jora ‘en' spguida la situacidn, se verd obligado a suspender al
avence. de reconversion, g

¥, “El presupuesto plblico,
o P X

Las Ultimas estimaciones publicadas no contienen ninguni

\ueva precisién sobre las anteriores. La marcha mensual

de los gastos cscila alrededor de les correspondientes a
una cifra aruval ‘de § 90,000.000.000 gue se calolla ird descendien-
do Hasta uha cifra amial de alrededor de § 60.0€0.000.0C0 cuando
pueda darse por terminadd la guerra contra Alemanias

Parece cue lasg tarifas de impuestos, no cseran modificadas ¥ se
oree rue cuando por disminuir la produccién de guerra baje el ren-
dimiento de los impuestos, los ingresos totales bajurdn hasta
# 50,000,000,000 anuales. De manera gue la ‘segunda .etapa, O sea
1. guerra con el Japén, se desarrollard a tenor de un défieit unual
de # 30,000.000,C00 anuales. : '
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La deuda plblica importaba (agosto 81, 1944) 2 208,289,000.000,
¥ llama la stencidén el hecho de que la proporcién de titulos.de los
empregtitas de guerra reembolsables, que son efectivamente rresen-
tddos ‘al reembolso, aumenta considerablemente? ,
en octubre 1943, ventas: 1.708 millones

reembolsos: 143 millones *'

en octubre 1944, ventas: 695 millones .
reembolsos: 400 millones

G. Circulacidén fiduciaria.

En 8 noviembre 1944 era de $ 24:674.000.00C obntra
$ 19,514.000.00C0 pira hace un sfic. la existencia de
oro era, en la misma fecha (8 noviembre) de $ 20.726.000.CC0,
con disminucion de F 1.370.000.000 sobre el ‘alic anterior.
La proporcién de deuds de guerra concentrada en los bancos
comerciales se mantiene sin modificacidn notable,

H. Renta nacional después de la guerra.

Aludimos ya al sistenn muy peculiar, sintético-hipotético,

aplicado ayui por muchus a calculur la renta nacional ame-

ricana para después de la guerra: Todos estin de gcuerdo
acerca de que, si no se mentiene por lo menos & una altura de 140
4 150 mil millones anugles, habrd de ser durisima la crisis de
adaptacidn a niveles mis modestos.

Durante el mes de octubre ha continuado el debate sobre el
folleto que acaba de publicar la Brookings Institution, de ten-
dencias mds bien moderadas, redactado por el Dr. Joseph Mayer
cuya tesis es que no cabe esperar rara 1947 una renta naciona
superior a 12% mil millones de délares.

Los impugnadores (citamos por ejemplo al conocido finameiero
Vr. Beardsley Ruml) protestaron .contra el pesimismo del edleulo.
Sus argumentos se apoyan en la "capacidad americana ‘de producir'™;
pPeroc no van al fondo del otro problema: capacidad de vender",
Y en relacidén con ello surze nuevamente la cuestibn: "vender,
sdonde?", '

Nuestro estudio ha acuszde la tendencia americana a pensar
en el mercudo interior, Pero, durante las Gltimas semanas, Se
plantea con mayor insistencis la cuestidn de aumentar las expor=
taciones para mantener en plend actuscidn toda l. gconomia ame~- .
ricana. ¥ las cifras son csdu vez mds. fantdsticas, Mr. Bernstein,
del Tesoro uamericano, dijo el 27 de cetubre en-Nueva York que las
cifras aproximadas del comercio exterior americano serian: expor-
taciones, § 10.0C0.000.C00; importaciones, § 8.000.000.,000 con un
promedio de § 2.000,000.000 de créditcs a large plazo. E1 mundo
respiraria y se repondria muy pronto si pudiese ser verdad tanta
beldeza. Eu efecto, § 8.000.000.000 ds importaciones darfun vida,
~~direecta o indirectamente, a todos los paises, y los créditos a
largo plazo de $ 2,000.000.000 permitirian dar un buen paso en la
industrializacidén ordensdsn ¥ razonable de muchas zonus. Claro es
que, a la larga, serlu preciso gue los Estados Unidos y los demds
palses ricos pudiesen y suisiesen importur mis. - Por el momento,
falta un estudio analitico realizado pPor expertos americanos para
determinar con' toda precisidn cémo se va a distribuir la importa-
cidn en los Estados Unidos de % 8.000,000.000, cifra jzmis alcan-
zada ni siquiera sonads, 2 '

Y para termin.r con un suefio, debemos aludir el anuncio deé la
publicacidn sefinlada parz el 29 noviembre de un estudio de 'la Na-
tional Planning Assceistion scbre "nuevas oportunidades en el co-




mercio mundial". Parece que el estudio parte
mundo necesitard en los prd o8 diez arnos
valor de ¢ 150, (EO 000.00C a & 200.00Q.00C.000
tercera parte para la reconstl ruccién de Burcrps

P-
= d—ﬁ o

remcs %os dctqll:s For Vl momantc debemos preguntarnos si LO S¢
tratard de un plan de socializar las anarqlbnﬁs i} tur;001ouhl,u
sobre la base de alterar radicalments los principios en gue sS& apo-
ya la politica econémica de casi todo el mundo. | )

. Las reunicnes de las A50014010n:3 obreras internacionales 4us
se iniciardn en Londrss sl proxlmo =5 de diclembre tendran sasu-
ramente en =28te respectO gran trascendencia.

, situacibén no ha ¥variado. Un pals muy vico, lleno de
problemas nue se complican todos los dias como consse-
cuencia @e lx plétora de “rOduCuLCR, se encuentra frente

& una serie de paises, viejos ¥y nuevos, agobiados por troblwm-* cc0-
némicos de decrepitud o de crceimisnto. ZXsta “ultruPOb101OF plan-

tza cucstionss tan delicadsasg como nunca ha conocido la historia de
a economia. Li €O luoarxo*ct internacional ¢s ssencial para el
éxito; se acumulun esfusrzo bisn intencionados. Fero Ssu éxito he-
bra de depender s=h dafinitin de lss medidas previas, paﬁglv$qu v
complementarias que udopteL todos los paises. Y cabs toduvia temer
que fracase sl empeno do mejord, de une parte porgque muchos paises
pidan = la colabora oi6n intern.cional lo que deberian ssperar del
propic esfuerzo y, de otra, porgue &lgunos sigan buscsndo en ecois-
ta mislamiento lo gue aolo puede war la cola boracibn internacional,

New York, novissbre 10, 1944,
+

A= . 1l

Post seriptum. Ryc y Bretton Woods.

La delegacidén smericana noO cOnSL iguid un voto categorico de con-
denacidén de los convenlos: no pudo svitar una declaracion in-

glesa en favor del Binco Internse 10111. El resumen - la Confe-
rencia de Rye no voté zcuerdes formales - obre politica monetaria

refleja tanto el deseo ie conservar el Dntrén oro como el conveneci=
m::nto de la magnitud de las 11ilcu1undrg. Fl enigma es: iHasta

sué punto habri de concordar el ¢ iterio de la delegacidn americana
en Rye con las tendencias coondémico-exparsionistas de 1l ms .yoria del
nucvo Parlsmento imericzno? Eg posible unu resul psceidén total del
espiritu da Bretton Voods, ¥ Ll comrtldu nis delicado de los orgd-
nismos representativos de 1, empresa privada (szgricola, industrial,
come:cial, atc. ) consistird probablemente en evitar ius la resu-
rreccién tenza lugar bajo 1; égida de un soucialisme de bstado pre-
maturo, exagerado, absorbente, incompetente ¥ destructor,

Rye, New York, neviembre 18, 1944.
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ACUERDO'SOBRE EL ‘FONDO: - EONﬁ ARIO INTWRNACTONAL

: Los Gobiernos en cuyo nombre se suscribe el presehte
Acuerdo convienen en lo olgulente°

“Articulo préliminar

] El Fondo net io Interr cio al .se establece cio-
nara de acuerdo con as stposgcgoggs s?gulentes. ¥ fun

.Iérticulo I

.~Fines

Los fines del Fondo Monetario Internacional son:

(i) Promover la cooperacidn monetaria internaclonal mediante
una institucidén permanente .que proporcions un medanismo

© para consultas y colabor3010L sohre problemas monetarioa
1ntern$clonales.

: "{! .
=AY FuCllltur la ‘expansién 'y el nesarrollo équlllbrado del
eomercio internacional, y contribuir de ese modo al fomen-
to y al mantenimiento Jc d1tos niveles de empleo y de in-
gresos reales, ¥y al desarrcllo de las fuentes productivas

de ,todos los pajlses partigipantes, como objetivos fundamen=-
tales de la poi%tICdPecongm%ca. : :

(11})Promover la estabilidad de los camblos, mantener el funcio-
» namiento. ordenado de los acuerdos- de cambios concertados
. entre 1os paises miembros y evitar depreciaciones en los
\ cambios con fines compet_tLVOs.

(iv7) Egudar a establecer un sistema de pagos multllaterales en
: s transacciones corriented, entre los paises garticlpan~
qu, y & eliminar las restriceiones de los' camb 0s que obs—
‘eulicen el desarrollo del comerclo mundial,

(v) Inspirar conflanza a los paises participantes poniendo &su
i dlsp081clon los recursos: del Fondo, baJo garartias adecua-
.das, dandoles oportunldadus rara correglr los desaaustes en
.8us balanzas de pagos sin reécurrir a medidas que destruyﬁn
la prosrerldad na01onal 0 intern301onal -

ez (vi) De acuerdo con lo antes expueSuo, acortar la duracidén y dis-
minulr el grado del desequlllbrio en las balanzas de pagos
1nterna01onales ae los Da¢ses parthlL antes.,
JEn todas sus decls¢oneb; el Fondo se inspirard en los
fines expuestos en este. Articulo,; :
Artlculn I1 A

St Y Pllbes mlembros dal Fondo

'SECClOD Bk Partlclp301on 1nlclal.

Los participantes iulciales del Fondo gersdn los paises

_representados efi la Conferencia Monetarie y Financiera de las Na-
"¢iones 'Unidas cuyos gobiernos acepten ingresar en el Fondo en c%-)
ilddd de '‘miembros, antes de la fecha: astlpulada en la Seccidn 2(e

del Artlculo XX

3

Khalls = Wedis
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Seccidén 2. Otros paises miembros del Fondo,

Los gobierncs de otros paises podran ingresar en las
fechas y condiciches que preseriba el Fondo.: - ; B

TIAPREBREG TIRT b S
Cuotas y subseripciones '

Seceién 1, Cuotas. s S, SR (AL R

, Se asignara una cugta & -cada pafs’' mi¥mb®i" L& cuotd de
los palses miembros representados en la Conferencia Monetaria y
Financiera de las Naciones Unidas, que ingresen en el Fondo antes
de la fecha estipulada en la& Seceidn 2(s) del Articulo XX, serd la
que se estipula en el Anexo A, El Fondo determinard la cuota de
los otros participantes. ot :

Seccidn. 2.. Reajustede euotas.:

: A inter¥alds de cinco afios, el Fordo revisard ' las cuotas
de los participantes y, si lo éstima conveniente, propondra reajus-
tes en las mismas, También podrd” considerar en.cudlguier otré tiem-
po, si lo juzga conveniente, el reajuste de cualguier cuota ddter-
mirnads, a solicitudedel participante interesado,. Se-negesitaré)una
mayoria de las cuatro quintas, partes dsl total de’ log vobtos para
hacer cualquier alteracidn en las . .cuotag;=y no.se alterara:ninguna
cuoba 3in el consentimiento, del participante lnteresadoin:-

Seceidn 5. Subsdripcionses! lugap; fecha.y:forma de pago.-

(a)!Lla"siibscripeion de cada pais miembro serg ignal a'su‘cuota
y 86 abonard al Fohdo en su tdatalidad por medisclion del depositario
apropilado en 0 antés de la Ffechas-en/que ¢l participaiite adquiera, el
derecho a comprar moneda del 'Fondo, de acuerdo con los parrafos (e)
o (d).de la Seecidén 4 del Articulo.-XX. . . : T

_ 7ilb) cada pafs miembro pazard eb oro, como minimo, la.menor de
las ‘cantidades slgulentes: '

(1) el:25 por.eiento de.su.cucta, o

(i1) -el' 10 -por ciente.de.sus disponibilidades-netas-oficlales en
oro.y délares de los -Bstados Unidos dé America .en la fecha en
' que el Fondo, de acuerdo -econ la Secoion 4 (a) del Artlcul? EK,
notifique a los participantes que estard en brgve en condicio-
~nés- de iniciar -transgcciones en cambios extranjeros.

* 40 Cada pais miembro suministrard al Fondo los datos necesa-
rios para determinar sus disponibilidades netas oficlales en oro y

en dblares:de los Estados Unidos. : '

(¢) Cada participante pagard el resto de su cuota en 8us pro-
pla momnedsa, d .

- A g_ﬂ_ el .

(d) 81 en la fecha mencichdda-emn ‘el parrafo (b) (11) no es
posible determinar las disponibllidades netas oficiales de algin
pais miembro en oro y en ddlares de los Estadcs Unidos de America_
por haber estado sus territorios ocupados por el enemigo, g% Fggdo
fijara una fecha alternativa arproplada, para la “déterminacion
dichasidisponibilidades. 8Si,la fecha es pogterior uoaqg:lii ;gngge
glipals emplezs:a participar del derecho a .comprar moneda ai ;i )
seggn;se.dgspone en la Seccién 4 (o) o”(d) gel'A:piculp-XL,‘gL;Fondo
v @l pats miembbo convendrdn en un pagod provisiodal en-Qro, que.gg-
hard de acuerdo con el pdrrafo (b) anterior, y el sgldo.de ia gu
oripeién del pais miembro se pagara en su propilsa moneda., guaegd 3
los reajustes apropiados, cuando se determinen las disponibilidades
netas oficiales.




Seccion 4., Pugos en caso de dlteracién en las cuotas.

\ (a) Cada pais miembro gue acepte un aumento en su cuota paga-
ra al Fondo, dentro de treinta dias a rartir de la feeha en quefdé
su consent;miento, el 2% por ciente del aumento en oro, ¥y el saldo
€n su propla moneda., Sin embargo, si en la feoha en que el paie
miembro acepta un aumento sus reservas monetarias son_menores gue
su nueva cuota, el Fondo podra reducir la proporcion del aumento

que haya de pagarse en oro,

(b) Si un pais miembro consiente en que se reduzca su cuota,
el Fordo dentro de treinta dlas después de la fecha en que el par-
ticipante lo consienta, pagard a éste una cantidad igual a' la re-
duccidén, El pago se hard en la moneda del pais miembro y en la can-
. tidad en oro gue se necesite para evitar que se reduzcan las dis-
ponibilidades del Fondo en dicha moneda por bajo del 75 por ciente
de la nueva cuota,

Seccidn 5. Substitucidbn de titulos por divisas.

. El' Fondo aceptard de cualquier pais miembro, en lugar de
eicnes, billetes u cbligaciones similares emitidas por el partici-
rante o por el depositario designado por dicho participante, de
conformidad con la Seccidén 2 del Articulo XIII, que no seran nego-
cigbles ni devengarén interés, y se pagaridn a la par a su presenta-
0ién acreditdndolas a la cuenta del Fondo en el depositario dgsig-
nado., Esta Seceidn se aplicard, no sdlo a la moneda subscrita por
los participantes, sino también a cualquier divisas que de cualquier
otro modo se adeude o adquiera al Fondo.

Articulo IV

Valor a la par de las monedas

Seceidén 1. Expresién de vaslores de paridad.

(a) 1 valor a la par del signo monetario de cada participqnte
se expresard en términos de oro, como denominador comin, o en tér-
minos de d6lares de los Estados Unidos de América, del peso y ley
vigentes el 1° de julio de 1944,

(b) Todos los cdlculos relatiyos g_las @ogedas QE 13; parti—1

se hardn a base de su valor a la par. - : .

Seccidén: 2. Compras de orc hasadas en valores a la par..

El Fondo prescribird un margen por encima y por @ebajo
del valor a la par, para las transacciones en oro que efectlien los
paises miembros, y ningin miembro compraréd oro a un precio sobre el
valor a la par mds el margen presorito, ni lo vendera a un precio
bajo el valor a la par mencs el margen prescrito.

Seccion %. Transacciones en cambios extranjeros basadas en la paridad.

Las tesas mdxima y minima de las transacciones de cam-
bios ‘que se efectlen entre divisas de los paises miembros dentro
de sus propios territorios no diferiran de la paridad, [

(1) en caso de transacciones al contado, en mis del 1 por ciento,.y

(1i) en caso de otras transaceiones, en un margen gue exceda de% i
de transacciones corrientes en mas de lo que el Fondo consi- :
dere ragzonable.
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Seccion 4. Obil;aciones res;ecto a la ublllJﬂJ do los cambios.

colJDorar con el Tondo
3 Los cambios, mantetier acuerdos
i ev1tar Audlllcaclone .en el cam-

(a) Los faises uLk“brus nopvlmPGL en
.para promover la estabilkidad de
ordsnados ds cambios con otrc;,
bio con fines de com;buercLa.
(b) Cgﬂa pdlb mlembro se compro¢etb,,mdeartn medlaas apropia-
5 compatibles con este ﬁcuerao a permitir tran bﬁCClODCS de cambio
€n sus territorios, entre su oﬁeda y Ia de otros paises miembros,
Unicamente dentro uﬂ los llﬂ$t€S prescriptos.en-la Sececidn.3 de °te
nrtlculoa Se considerari que cumple con gate com;r“mlqr cualguier
ias; con el fin de liquidsar

Fat
u

pals miembro cuyas autoridades monstari

transgacciones int nrngelonalba,
“mente dentro de los llm¢tcs

de hecho ‘compren y vendan oro ‘libre-

Prescriptos por el Fondo en la Seccidn o
ar+1culo. - - '

Alteracidn en el valor de Taridfd

Gn pais m_umorﬁ propandrid una- altercc 6n del valor de
d1v1sa,. salvo para corregir un dese u1llbrl” fundamental.

en el valor de parl—

¥ ﬂespues ‘de

se podria verificar una alteracién
de un pais miembro, & propuesta suy#,
Fondo. Wi

a0 B
O 9,

el Fondo tendrd en cugn-
éstas que se
divisa del pais
Jeecidn 4,

lu: anteIWu‘ub, bien

roponga una alLE“lCWOL,
as ﬁlDtTQClOPE:‘“ de exi stir
valbr inici 3

1 1o expresado en
conjuntament

- ha-

o

W B~ e

ciento-del-valor inicial de paridad,
jeciones;

(i) no exceden de un
el Fondo no expre

ciento adiciongl .del valor inieial de

aeeptarla o rechazarls, perc explicard

ud en el termino de getenta y dos horas,
miembro; ;

no excede de un diez por
paridad, el Fondo podrT:

los motlvos de su actitt
81 331 lo solicita el pai

=w~o

S

(i1),

un pe—

los parrafos anteriores (i
reéchdzarl a, pero gozara

car su actitud.

no estJ comprendido en
el Fondo podré aceptarl
rlOdu més amplio para e

(d)
ugdas de acuerdo con ls
n cuentz para determipar
en las disposiciones de (1
clon.

=
e
(=8

) 0
a8 de

T

a o
xplic

valores de paridad, efec-
Articulo, no se tcmmrén
on propuesta deae ineluirse
del. dme.. (e) de esta Sec~

Las alteraciones uniformes
Seceion 7

e
de e
.81 una altera
(443

[oF
U

\-(D (17}

4
%
=

1
8
ei
)

Y1) o

(e) Un pails miembro puede alterar el vzlor de paridad de su.
divisa sin la aprobacién del Fondo, si dicha alteracién no afecta
18 transacciones 1nternu01orJLes de loa paises m;nmbros del “cndo.

r]

(f) E1 Fondo aceptard lqc alteraciones _propuestas, de confor-
midad con las disposiciones de..(ii) o de {iii1) del. inciso’ (c) de’
esta Seccidn, si le eonsta que la alteracidn es necesaria para co-
rregir un ”eaeQUZIlelp fundamental. En ﬁ~*=c1al no objetara

ung alteracidn pvc;upsta, necesaria, A juicic del Forde, para co-'
rregir dicho desequilibrio, a causa "de las normas sociales o po-
llt‘C s lutéfhus del pais oun 8 propongd. :

Sececidcn 6 Lfectca de dlt&f&ClOﬂG no gutorizadas,

Si el pais miembro aitcr“ ¢l valor de paridad de su di-
a pesar de las objecicnes del Iondo, en los casos en gue el
esté autorizado a objetarla, perderd su derecho a utilizar

’
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los recgrsos del Fondo, salvo que éste decida en contrario; y si
pasado el p}agq razopablgnsqb§isten divergencias entre &l pafis
mlembro y el Fondo, Ia cuestion guedard ‘sujeta a las disposicio-
nes del Articulo XV, . Seccidn 2 (B s integ. R

Seceidn 7. Alteracibnes,uniformes-en los valores de paridad,

, . No obstante las disposiciones de la’Seccidn 5 (b) de es-
te Artlculo, el Fondo podrd efectuar alteraciones proporcicnalmen~
__te‘unlio;mes'de los valores de paridad-de. les. divisas de todos los
paises mlembros, por mayoria de votos sobre el.total de éstos
Siempre que tal alteracién se apruebe ror.cada pais miembro qﬁe
"disponga del diez: por giento, 0 mis, del total de las-cuotas,..Sin
@mbargcz no se altera{a POr esta disposicidn el valor de paridad
.de lald1v1sa'de un pals miembro, si éste comunica al.Fondo antes
de transcurridas setenta 'y dos horsas, que ro desea se modifique,
por aque;la_alteracion general, el valor de paridad de su divisa.

_‘Seccién 8. Mantenimiento del valor oro del activo del Fondo,

(a) ELl valor oro del activo del Fondo se mantendrd constante,
a pesar de las alteraciones en la paridad o en el wvalor exterior
de las divisas de cualguiera de los paises miembros.

i (b) Cuando (i) se reduzca el valor de paridad de la divisa de

un pais miembre, o (ii} se hays'depreciado el valor exterior de la
divisa de un pafs miembro, en proporcién significativa, én opinién
del Fondo, dentro-dsl territorioc del.pais miembro, éste abonarid al
Fondo en un' plazo razonable, -en divisas propias, una suma igual a

la reduccién del ‘valor oro de las tenencias en poder del Fondo de

sus propias divisagsy® er i ' -

(e) Cuando aumente el valor de paridad de la divisa de un pails
miembro,- el Fondo le devolverd en -un plazo razonable, una suma de
sus divisas eguivalente al sumento del valor oro de las tenencias
de éstos en manods del Fondo." : , T e '

(d) Las disposiciones de esta Seccibn se aplicardn a las alte-
raciones proporcionalmente uniformes de los valores de paridad de
las divisas de todes los palses miembros, salvo.que el Fondo deci-
-da “en contrariq'éu&ndo se propongs una alterzcidén de esa naturaleza.

Seccidén 9. Divisas diferentes en el territorio de un pais miembro.

T '
'

Cuando un pais miembro propongea una alteracion en el va-
-ler de paridad dé sus divisas, . se estimard) salvo declaracidn en
~-eontrario, que propone una alteracidén correspondiente en el valor
de paridad de las distintas divisas de tados los territorios reg-
pecto de los cuales aceptd éste acuerdo, de cenformidad con el Ar-
ticulo XX, Seceidn 2 (g): Sin embargo, gueda a'eleccidn del pais
miembro declarar que su propuesta se refisrs solamente a la divi-
ga metropolitana, o séloc & una o mas divisas especificas, o com-.
-juntamente a la divisa metropolitana y a una o m&s divisas-especi-
ficas. oL  hia A Y e R Rt
: ; . oL

Articulo 'V

Transacciones con: sl Fondq

‘Seccidn 1. Organismos que negocian con el;Fondo.-

-“Cada pais miembro negociard con el Fondo sélo.a través de
su Tesoreria, bance: central, fondo. de estabillzac%on u otrg_g;ga-
nismo fiscal de la misma naturaleza, ¥y el Fondo so0lo negociara con
0 & través de éichos organismos: . SR , .

'

(4
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Seccidn 2. Limitaciones g 1bs operaciones del’ Fondo.

Excepto indicacidn en LOﬂtrﬁTlO en este Acuerdo, lgs ope-
raciones que se hagan por cuenta del Fondo se’ l1imitardan a las trans-
accliones necesarias rara SU.EIlHlStI‘iI‘ a un palS mleDI‘D, por su ini-

clativa, - las divisas-de otro pais miembro, contra-entreza de oro o
de sus proulas dlvlsas. L=

oeeclon.o. Ccndlc:ones que regulaﬁ*él uso-de los recurscs del Fondo.

(al Bl pals mi embro estard autorlzddo a_comprar en el Fondo: las
divisas de otro pais mlvmbro a cambic de -las pxoplas, con las si-
Zulentes llmltaciore 5 T

(1) el pals mismbro- que desee adqu;rl* esas lelsas manifestara
» que las'necesite con urgencia para efectuar-con ellas:pagos
. 'eompatlbles con las disposicioneg de este Acuerdo:

(11) gque_ &l Fondo. no haya comunicade, de conformidad con el Articu-
lo VII, Seccidn 3, que sus tenenc;as de la divisa solicitada
' . SBan eBoas as'-

(1iii) que la adquisicidn prOpuesta'no incremente las tenencias del
Fondo de divisas del pais comprador en més del veinticince
por ciento de su chta, durarte el periodo de doce meses que
finaliza en la fecha de.la compa, ni excedan del doscientos
por ciento de su cuota: péro la limltaclon del veintieinco
por .ciento s6lo se aplicari si las tenencias del Fondo de
divisas de ese ‘pais miembro hubieran aumentado por ehcima
del setenta y cinco por ¢iento de su cuota, si se hallsren
anteriormente por bajo esa proporcidn; :

(iv) que el Fopdo no haya declarado previamente, de conformidad
con la Seccidn S de este Articulo, Articulo IV Seccidn.6, .
Artwculo VI Seceidn 1, o APticulo XV Seccién 2 (a), que el
pals miembro solicitante de las divisas no esta autorizado

..a utilizax 105 re cursob del Fondo.

(b) No s& autorlza a un pais miembro a ut111gar los recursos
del Fondo, sin permize de éste, para q“qul;lr divisas y utilizarlas
como cobertura de transacciones en cambios & término.

~

Segeidbn 4, Suspensiéﬁ de las condiciones previas.

* Kk fondo estd auterizado, a su discrecidn y bajo términos
que.. sal?dguarden sus intereses; a suspender cuglguiera de las cen-*
diciongs ae . la Seccién 3 (a) de este Articulo, especialmente en el
caso, de palses miembros gue hayan evitado generalmente hacer uso
cuantloso o continuo de los recurscs del Fondo. Al suspender-las’ |
condiciones el Fondo tomara: en consideracidn las necesidades perio-
dicas o excepcionales del pais mi€mbro que solicita la susPensién.
También tendra 'en cuents el Fondo los deseos del pals miembro’para
efrecer como ‘garantias subsidiaria, oro, ‘plata, titulos- u otro ac-
tivo aceptable que disponga de un valor suficiente, en opinidn:del’

Fondo, parsa proteger sus intereses; pudiendo exigir como condicién

de 14 suspensién, el ofrecimiento de dicha garantia subsidiaria,.

-

Seccidn 5, Suspensidn del derecho 8 utilizar los recursos del Fondo.

Siempre que el Fondo oplnn quc un pals miembro utiliza los
recursos del Fondo contrariamente &- los propésitos de éste, le pre-
sentard un informe exponiende sus puntos de vista, en el gque se es-
tableceréd un plazo adecuado para la respuesta. Desyues de. presen-
tar.un informe de tal naturaleza a un pais miembro, el Fondo podré
limitar la utilizacidén de sus recursos por dicho pails miembro, Si’
dentro del plazc preestablecidc no s® recibe resplesta, o si ésta
no es satisfacotira, el Fondo podré continuar limitando la utiliza-
cidén de los recursos del Fondo por el pais miembro, o bien lo de-
c’arara suvpendido en cuanto a la ut1112301on de los recursos del

Fondo, después de notificarlo con anticipacidn razonable,
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secedon G, Eompras de divises en el Fondo .contra entregs de oro.

\

(&) Cuslyuier pals miembro 0
rectamente ';. aivisas de otro 13
las guirira mediante 1la cht 'Ju
V‘r71lc,¢LJ con l&UJlLu vent; 3

< deseﬁ obtener directa © indi-
s miembro cuntrd untrb ga de oro,
ore al Feondo, siempre que }ueaa

JJ u-—

{(b) ‘Zista Seccidn nd 3XCLHV” &n forma glguns gue un pals miem-
bro venda en cuelquicr mercado ¢l $ro nuevamente extraido de las
ninas ‘situadas en sus territorios.

Seceicn 7. Recomprs por un pals icismbro de sus divisas en posesidn
.del Tondo. :

_ (a) Un bris nihmbr rodrd recomprar del Fondo, y el Fondo le
Y?ngera contra orc, cualquier rarte de las tenencias del Fondo de
divisas de deEl qu exceda de su cuota.

del Fondo, cada pafs miembro
scnvertibles, ie_acuerdo con
sus divisas sn peder del Fon-

recomprars - d
‘J. Angra B

dc, bajo las

(i) Cuda pais
Fondo,
valor
00 Een

utilizard en 14 .¢ompra de sus divisas del

de SUs reservas menetariss equivalente.en
cu;lqulc* incremente ccurridc aurantL el

sus divisas poér el Fondo, mis Ta mi-

y Q@ menos la mitsd de cualuuler dis-

ocurride durante el ano en las reservas

s mizmbro. Esta reg gla no serd apiicable

&
1
as monetarias de'un psis ‘Mmismbro hayan dis—
;e €l aflc on una cantidad supsrior al aumento

S de sus divisas por el Fondo, '

de las

espuds de 1a recompra descrita en (i) de& éste 1n01sc
€S necesaria), han sumentado lJb ten&HClJS de un pails
mbro de las divisas de otro pals misBmbro (o las de oro
ido d sé pais miembro) por virtud de las transacecio-
‘en esa divisa con otros }Hlbua miémbros o
B SUusS tbrritcrloo, ¢1 pails mismbro cuyds
esas divisa (o dé oro) hayan : aumentado, ‘utiliza-
:nt0 pars recomprar sus proplas divisas del Fondo.

{14) s1.a
r (

fl.r

(c) Ninguno ds los reajustes deseri : (b) de esta Seccidn
sera llevado hasta un punto en el cual:

(1)

mcnatarias del pais miembro gueden por bajo de

“(ii) las-tenenciss de sus divisas por-el Fondo descienfian 'mds alld
del setenta y cincoc por cisnto de su cucta, o .-
(ii1) 1is tensncias del Fondo de cualguier divisa que deba ser uti-
) ‘ lizada se zleven por encims el setenta y cinco por ciento
de la cucta del pais micmbro en cuestion.

"Seccidén 8. Tasas.

(&) Cualguier pais m;umbro gue compre divisas de @%tro pais
miembro al Fondo, a cambic de sus proplas divisas, abonard una ta-
sa, uniforme pdrn todoa los paises mlcmb“os, de tres cuartes por
ciento, gjue =e sumara al pre\lo de paridad, El Fondo, podra, a su
discrecion, aumentar la tasa a nO mas, del uno por 01ento o redueir-
1a a no menuq de meulo por cientol

(b) El Fondo puude imponer un cargo razonable a cua lguier
miembrd que compre 0 venda ‘orotd o'al TFoudo.
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(e) El Fondo percibird tasas uniformmes de todos los paises
miembros que se computarén, para cualquiera de éstos, sobre el
promedio de los saldos diarios por sencima de su cuota, de sus di-

.visas en poder ael Fondo. Estas tasas serdn las siguientes:

(i) Sobre saldos no superiores al veinticinco por ciento de su
cuota: sin cargo por los primercs tres meses; medio por cien-
to anual dugante los siguientes nueve meses; posteriormente
se aumentard la tasa en medio por ciento por cada afio subsi-
guiente. ;

(i1) Sobre saldos superiores al veinticinco por clento’ e inferiores
al cincuenta por ciento de su cuota: medio por ciento adicilo-
nal durante el primer afio; y medio por ciento adicional por
cada afio-subsiguiente.

(iii) Sobre cada veinticinco por ciento, adiciomal al cincuenta por
ciento, en exceso de su cuota: medio por ciento adicional du-
rante sl primer afio; y medio por cientoe adicional por cada afio
subsiguiente. .

(@) En cualguier momento-en que las tenencias del Fondo de las
divisas de un pals miembro, sean de tal naturaleza que la tasa apli-
cable a cualquier veinticinco por ciento adicional al cincuenta por
ciento en excesc de la cuota, flcance el tipo de cuatro por clento
anual, el Fondo y el pals miembro estudiardn los melios para redu-
cir las tonencias dec las divisas de éste en poder de aquel.

Desde ese momento las tasas se elevarédn de acuerdo con 1o
dispuesto en el ineiso (¢) de esta Seceidn, hasta que alcancen un
cinco por ciento, y si no recayera acuerdc, el Tondo estara autori-
zado @ imponer las tasas que considere -gpropiadas. -

(e) Las tasas establecidas en los 1lneisos (¢). v (d) de esta
én pueden ser alteradas por una mayoria de tres cuartas par-
e la capacidad total de votos. .

. c

e
=

c
BS

ct

{f) Todas las tasas se sbonardn en oro, Sin embargo, si las
reservas monetarias del pais miembro son inferiores a la mitad de
gu cuota, sélo pagard en oro las tasas adeudadas, de acuerdo con
la proporeldn que guarden tales reservas y la mitad de su cuota,
abonando el saldo en sgus propias divisas. ' '

Articulo VI

Transferencias de capitales

Seccidn 1. Utilizacién de los recursos del Fondo para transferen-
cias de capitales.

(a) No se autorizard a los paises miembros gue utilicen los
recursos del Fondo para hacer frente a una csalida cuantiosa O per-
sistente de capitales, y el Fondo podrd requerir al pals miembro
gque imponga controles para impedir tal utilizacidén de los recursos
del Fondo. Si una vez recibido dicho requerimiente. el pais miem-
bro deja de imponer controles apropiados, el Fondo declarard al
pais miembro suspendido en la utilizacibén de los recursos del
Fondo. ' ; ' ' '

(b) Ninguns de las cldusulas de esta Seccldn estd destinada:

(i) a impedir la utilizasidn de los recurscs del Fondo pala las
transacciones de capitalds de cuantia razonable, que sean
necegarias para la expansidén de las exportaciones, O para el
curso ordinario ‘del comercio, banca U otros negocios.
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(ii) a dificultar.los movimientos de capitales.financiados con
los reoursos en oro y cambio extranjeroc de un pais miembro,
pero los paises miembros sé& comprometen a .que tales movi-
%legtos de capitales estén de acuerdo con los propdsitos del

ondo., : ; . 5 '

Seoclon 2. Disposiciones‘especiales para las transfersncias de
i capitales. :

o Si'las tenrencias del Fondo de las divisas de un pails -
Jnlembro permanecen por bajo del setenta y cinco por cierto de su
cuota durante el periodo inmediato anterior de no menos de § me-
ses, tal pals miembro - de no haber sido sugpendido en el”uso de
los recursos del Fondo, de conformidad con la Seccidn 1 de este
Articulo, Articulo IV Seccién 6, Articulo V Seccidn 5, o Articulo
XV Secoion 2 (a) - podrd adgquirir del Fondo las divisas de otro
pals miembro com sus propias divisas, para cualquier propdsito,

deoaN i nanad < 9 - o ol
gilciones de la Seceidén 1 (a) de este Articulo: Las adquisiciones |.
aa b B3 [ B PR~ e ~ i i - " - - . - . - - -

esta Seccibn, serdn no obstante prohibidas, si elevan las tenencias
del Tondo, de,divisas del peis miembpo que efectla la compra, por
encima del setenta y cinco por ciento de su cuota, o'si reducen las

AN AL s 0,

del setenta y cinco por ciento de la cuota. del pais*EUYésxdivisés ]
se solicitan, . w

Seccidén 3. Control de las transferencias de capitales.

Los paises miembros pueden imponer los controles que con- |
sideren necesarios para regular los movimientos internacionales de
- ’ - = A T R TR T 7 T A F b iy B T R T o T T T R T R T "_"’
tringir los pagos originados en las transacciones corrientes, ni
Para retrasar indebidamente las transferencias de fondos para li-
quldar sus obligaciones, ‘excepto cemo se dispone en el Articule VII

Seceidén 3 (b), v en el Articulo X¥IV Seccién 2.

o e Articulo VII

Divisas escasas

Seccidén 1. Escasez general de divisas.

Si el Fondo ccnsidera gque se esta creando una escasez
general de una divisa cualquiera, informard en ese sentido a los
paises miembros y podrd publicar un‘informe en el que se establez~
can las causas de la escasez y se ofrezcan recomendaciones degtina—
das a resolverla., En la preperacidén de su informe participara el
representante del pais miembro de cuya divisa se trate.

Seccidn 2, Medidas para reponer las tenencias del Fondo ds unpa di-
: visa escasa. .

|
!
|
_ . |
El Fondo podra tomar uno o ambos de los siguientes cami- \
nos, si lo considera apropiado, para reponer sus tenencias de las
divisas de cudalguier:pals miembro: ; : }
(i) proponer a dicho 'pais miembro que preste sus divisas-al Fondo ||
bajo condiciones acordadas entre ambos, O 'que gonceda su auto- |
!\ rizacidn @l Tondo para tomar en préstamo esa divisa de alguna ||
otra:fuente, bien sgithada en el interior o en el exterior de
los territgrios del pais miembro en cuestion, pero:ning
pals miembro estaréd obligado a efectuar esos préstamos al
~; Tondo ni a conceder su aprobacidén a gque éste tome en prestamo
Loysus divisas de: cualquier otra ruente; : |

(ii} requerir del pais miembre- qus venda sus divisas al'Fondo,
a cambio de oro.
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Seccion 3. Lscasez de lasg teneuquu del Fondo‘
: (a) .Bi se hace ev1dent pqru ek Fonao que la demands por las
':JVlsua ub un pﬂl° mlcmbrc amenaza serlamsnte qub Ioﬂlbilldad

Y

ie
Jéh l de este Articulo, ¥y dlttrlbulra a partlr de ebe momen—
i us existon01as &ctuqles o futurds de 1la lelsa gstasa en re-
lacidén con las necesidades relativas de los pﬂlSuS miembros, la

t ClOP econdmica gururul internacional, © ualqu1cr otra con=
racibn pertinente. El1 Fondo Iubllcaru tambi n un informe re-
tea las medldas que adopte. -

ﬂb} La declaracidn formal, de acuerdo con el imc. (a) de esta

, servira de autoriz a01un a cuulqulnr pals miembro, para im-
lLMlLﬁClDPuB temporales a las, operaciongs de cambio en las
después de consult r con el Fondo, ELl pals miem-
! ibertad absoluta para deecidir  la naturaleza de tales
ichigs, siempre gue.se sujete a las disposiciones del Articulo
iones 8 y -4, pero no seran mas restrictivas de lo gue Sea ne-
para equilibrar la demanda de las divisas escasas a la ofer-
i.a POR O Que corr93ponda al pal; en cuestién, y lds limita-
se relajaran y anulardn tdn rdpidaménte como lo permitan las

LCGLaS»

acién que resulte del inciso (b) de esta Seccidn,
o declare formalmente gue no es ya escasa la

D N

)6celdn 4, Administracidn dé las restricciones.

s Lua'441er pals miembrc que imponga restriccicnes respescto
4l trafico em las divisds de otro pals miembro, de conformidad con
lu5.¢ MPH"PLCH*S de la Seceidén 3 (b) de este Articulo, concedera

congideracién favorable a los pmmhos de vista del otro pails miembro
‘8pentes‘a la adm1n1°traclon de dichas -restriccionesd.

Secclibén Y. Blfectos de obtros acuerdos internacionales sobre restric-
cicnes., 2 g

Los paises miembros acuerdan no invocar en forma tal las
obligaciones de cualquier convenio concertado con otros palsges) :
mismbros anterlormente a este Acuerdo, gue impida la.aplicdcidn de
las disposiciones del presente Articulo.

Articule VIII

Obligaciones generales de los paiges miembros

Seccion 1. Introducdidn.

sAdemdd de Las obllauc1on55 asumidas bajo otros artlculos
>5te "Acuerdo, cada pals miembroc se ccm}rouete a aceptar las
?h’ﬂwone“ Qul presente Articulo, - s

Seceion 5. Ausencia de restricciones sobre lcg pagos- corrientes.

(a) Ningin pais miembro impondrd restricciones a los pagos
J. transferencias motivadas por las. transacclones inturnacionjlts

w3

egrricintes, sin autorizacidn del Fondo,; con. excepeidn de las dis-
}osiggones del Artlculo VII Seceidn 3 (b), v del Articulo XIv

Seccitn: 2. i

i
1

i (bl.iJJ contratos de cambio® eencertados én divisas de cual-
juler pals miembro, y contrarios a las.regulaciones- del control
cambios de dicho pals wmiembro, mantenidas o impusstas de con- |

(0185

IS

Tormidadicon el prc sente Acusrdo, carecerdn de fuerzd legal en los
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territorios de cualquier pals miembro. " Ademds, los paises miembros
podran cooperar por mubtuc acuerdo, en la;@dopcion: de medidas cuya
finalidad sea hacer mas efectiva la reglamentacién del control de
cambios de cada pais miembro, siempre que tales medidds .o reglamen-

taciones no sean contrarias al presents Acuerdo.

Seccidn 3. Ausencia de prédcticas discriminatorias en los cambios.

Ningin pals miembro concertard, ni permitira intervenir
a‘cualesqulera’de sus organismos fiscales & que se refiere el Ar-
ticulo V Seccion 1, en acuerdos monetarios: discriminatorios, ni en
practicas de m@ltiples tipos de cambio, excepto cuando se autorice
por este Acuerdo o' se apruebe por el Fondo. Si talss convenioseo
practicas han sido ya. concertados en la fecha en que entrs en vigor
el presente Acuerdo, los paises miembros en cuestién consultaran .
con ¢l Tondo sobre su remocién progresiva, salvo que se mantengan
o impongaen de conformidad comn.el Articulo XIV Seceibén 2, en/ cuyo.
cqsolse aplicardn las disposiciones-de la Seccidén 4, de dicho Ar-
ticulo. : :

Seccidén 4, Convertibilidad de los saldos de divisas éen .el iextranjero.

(g) Cada pais miembro comprara los saldos de tenencias de sus
divisas de otro pais miembro, si’el Gltimo prueba al requerir la
compra, gue: : : ;

(i) los saldos que deben ser comprados se adquirieron. reciente-’
mente como resultado de las transacciones corrientes, ©

= e A R e

N—— - e = e = - mag— -

ciones corrientes.:

El gais'miembro comprador tendréa opcidén a pagar en las
divisas del pals miembro vendedor O en Oro.

3 ; . ] j i
(b) Las obligaciones que resulten d-l1 inciso (a) de esta Sec=-
cién no se aplicaran. . ;

.(i) cuando se haya restringido la convertibilidad de los sa%dos
' de acuerdo con la Seccidén 2 de este Articulo, o del Artiecule
VI Seccibn 3; o

(ii) cuando los saldos se acumulen como rgsultado de tyansqgciones
efectuadas anteriormente a la remoc¢ion, por un pais mlgmbro, !
de las restricciones mantenidas o impuestas de conformidad.

con el Articulo XIV Seccidn 2; o

(41i) cuando los saldos se adqﬁieran vulnerando la reg;amsnt&cién
de los cambios del pals miembro de guien se requiere la com-
ptra; o . : ; Ehs

(iv) cuando la divisa del pais que requiere la compra se ha decla-
% rado escasa, de acuerdo con. el Articulo VII Seccidn 3 (a); © |

(v) cuando el pais miembro de quien se requisre -1l4 compré no estd
autorizado, por cualguier motivp, a comprar las divisas de.
otros paises mismbros en el Fondoy & cambio de su propia di-
visa. _ M . s

Seccibn 5. Deber de informacidn. ] MESSAAL | 5

() Bl Fondo puede requerir de los pafses miembros que le sumi-
nistiren la infopmacidn que oconsidgre necesarla para: Sus opsraciones,

incluyendo dafos nacionales sobre las siguilentes cuestiones, que se
consideran =1 minimo necesario para gl desempelo geficaz de los de-
beres del Fondo: - e o :
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Ny

ok 'l e e ? -T L“1. L ‘f'  2
{1) Tenen
oro_

c
o
&

ies oficiales en el vais y en.el ‘extranjero de (1)

) cambio extranjero;

(i1) Tenencids en el ‘interior y en &1 éXtranjerdo por organismos

: bancarios 'y finangieros:mo oficiales de (1) ‘oro:(2) cambio
extranjero; i e : el

o

(iii) Produccién de oro;

" (iv) Exportaciones e importaciones de oro, segln palses:de:pro-
i-cedencia y destino; : iy ey SHasrns ¥ el
(v) Bxportaciones e importaciones ' de mercaderias, computadas en
et valores estimmdos en divisas na¢iondles, especificando pai-
ses'de procedencia y destino; : 3 : oL s

-.(vi) Balanza internacional de pagos, : incluyendo (1) trdfico de
bienes y servicios (2) Transacciores de oro(8) trahsaccio-

nes conocidas de capitales y (4):otros rubros;

(vii)-Situscidn de las inversiones internacicnales, es déeir,
inversiones de pertenencia. extranjera verificadas dentro del
~territoric 'del pais miembro, e inversiones en el exterior ds
pertenencia de ‘personas domiciliadas en su territorio, en
tanto que sea posible ofrecer esta informacidn; ° X

(viii) Renta’ nacional;

(ix) Indices de precios, es decir, Indices de precios de mercan-
clas en 10s mercados mayoristas y minoristas, y de 1los. pro-
ductos de importacion y exportacion;

(x) Tipos de compra y venta de divisas éxtrahjeras;

(xi) Controles dé éaghios, ss decir, una exposicidén amplia de los
controles de cambios en vigor gl tiempo de asumir las funcio-
nes de pais miembro del Fondo, y el detalle dé&'las alteracio-
nss subsiguientzss a medidg yue tengan lugar.

+(xii) Donde existan acluerdos:de clearing, el.detallé de las canti-
dades’' que esperan ser compensadas, criginadas.en transaccio-
nes comerciales y financleras, y la demora’de tales atrasos.

{(b) Al requerir informacidn, el Fondo tomard en congideraeidn
las diferentes posibilidades de los paises miembros para ofrecer
los datos requeridos. Los palses miembros no estarin obligados a
ofrecer informacién con tal detalle, que revele noticias sobre los
negocios de individuos o empresas, ' Sin embargo; los paises miem-
bros se-comprometen a suministrar la informacidén solicitada en for-
ma tan detallada y exacta como sea posible, evitando en' lc posible
simples estimaciones. S ; ’

(c) ‘Bl Fondo podrad coneertar acucrdos con 1los paises miembros
con objsto de obtener informacidn complemsntaria. Actuard como
camara de.compilacién e intercambio de informacionss sobre proble-
mas monetarios y financieros, facilitando asf la preparacidn de
estudios cuyo destino sea Ayudar a los paises miembros en el desa-
‘rrollo de politicas gue favorezcani los propdsitos .del Fondo.

Seccidn 6, Consulta entre paises mismbros respecte & 10s’ acucrdos
& internacionales -en Vigor, R T L e

~_.Cuando. se autorice a un pafs miembro, bajo las condicio-
nes de este Aguerdo y en las circunstancias especiales o tempora-
les que se especifiguen en €1, a mantener o establecer restriccio-
nes en las transacciones de cambio, y existan otros compromisos
entre paises miembros, concertados anteriormente a cste Acuerdo,
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”

que esten en conflicto con la aplicacidn de dichas restricciones,
las partes que hayan concertado esos compromisos se consultarén

sean necesarios. Las disposiciones de este articulo no operaran
en detrimento del . Articulo VII Seceibn 5.
Articulo IX

Personalidad, Inmunidades y privilegios

Seccién 1. Propdsitc de este Articulo.

Para permitir al Fondo el cumplimientc de las funciones
que se le encomiendan, se le acordard la personalided, inmunidades
v privilegios que se establecen en este Articulo, dentro de los te-
rritorios de cada pais miembro.

Seccidén £. Personalidad del Fondo. .

El Fondo poseerd personalidad juridica plena y, en espe-
. papacidad para:

=

clia

) contratar;
) adquirir y enajenar bienes, muebles e inmuebles;

B RS

(
(i
i i

e

) pleitear ante los tribunales.

Sececidn 3., Inmunidad judicial.

E1 Fondo, gsi como sus propiedades y activo, doquiera
se halle y en posesidn de gquienguiera, gozara de inmunidad respec-
to a cualquier clase de proceso Jjudicial, excepto que renuncie ex-
presamente a dicha inmunidad para cualgquier procesoc O por los tér- |
minos de cualguier contrato.

Seceidn 4, Otras inmunidades.

Los bienes y el activo del Fondo, doguisra se halle y
en posesibén de guienquiera, gozaran de exencidén contra registros,
embargos, confiscaciones, expropiaciones o cualquier otra forma
de decomiso por accidén legislativa o ejecutiva.

Seccibén 5. Inmunidad de los archivos. X

Los archivos del Fondo serdn inviolables.

Seccidn 6. Libertad de los activos ante restricciones.

Todos los bienes y activos del Fondo estardn libres de .
restricciones, regulaciones, controles y:omoratoria de cualquier na- !
turaleza, hasta el 1imite necesario paras efectuar las OperacClones
previstas en este Acuerdo.

Seccidén 7. Privilegics para las comunicaciones. Las comunicaciones

oficiales del Fondo recibiran de cualguier pais miembro el mismo |
trato que éste conceda a las comunicaciones oficiales de OTrosS ]

paises miembros.

Seccién 8. Inmunidades y privilegios de funcionarics y empleados.

Todos los gobernadores, directores, ad juntos, funciona-
rios y empleados del Fondo:

(1) no estaran sujetos & procesos judiciales que se originen
en los actos efectuados en desempeno ae su cargo, .excepto

cuando el Fondo suspensa €sa inmunidad; .
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(ii) recibiran las misnias inmunidades frente a las restricecio-
 Dbes a la Inmigracidn, el registro de extranjeros ¥ los ser-

** - yicios nacionales obligatorios, asl como las mismas facili-
“dades en lo que respécta a las restricciones de cambio, gue
las que se conceden por los paises miembros a los reyresen-
tantes, funcionarios y empleados de range similar de otros
praises miembros, en caso de no.ser nacionales del pafs en
el que desempefien sus servicios,

(1ii) recibirin el mismo trato.en sus facilidades de viaje, que

el que se acuerde por ~log raises-miembros -a los Tepresentag—
tes, funcionarios y empleadcs de rango similar de otros pai-
ses miembros, ;

Secceidn 9, Inmunidades'tributarias;

(a) E1 Fondo, su activo, blenes, ingresos y sus operaciones
Y transacciones autorizadas par este Acuerdo,. seran inmunes de
toda clase de tributacidn y de toda clase de derechos arancelarios.
El Fondo gozard también de inmunidad de sus obligaciones deriva-
das de la recaudacidn o pago de cualquier impueste o tasa.

(b) No se impondrén impuestos a ni respectola los emolumentos
abonados por el Fondo a sus directores ejecutivos, suplentes, fun-
cionarios o empleados del Fondo, que no sean ciudadanos, o subditos,
O nacionales del pais miembro. donde presten sus servicios.

(e) No se impondré tributacidn de ningin género & las obli-
gaciones o titulos emitidos por el Fondo, ni a los dividendos o
intereses de estos, guienquiera que sean Sus tenedorss;

(i) ‘que descerimine comtra tal obligacidén o titulo solamente a
. ctausa de su origen;

(i1) si la tdnica base jurisdiccional respecto a tal impuesto
fuere el lugar de su imputacidn, devengo o pago, o0 de em~
plazamiento de cualquier oficina o agencia mantenida por
el Fondo, X

Seccidon 10, Aplicacidn de este Articulo,

- = L
= Cada pals miembro adoptard las medidas necesarias deatro
sus territorios para hacer efectivos en términos de su legisla-~
6n los principios que se establecen en este articulo, e informa-
ra al Fondo en detalle de las medidas adoptadas,

()

d
e
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Articulo X

= Relaciones con otrus organismos internacionalés

El Fondo cooperard, dentro de los términos de este
Acuerdo, con cualquier organismo internacional de caracter gene-
ral y con cualquisr organismo publico internacionsal que tenga
responsebilidades as;ecificas €n campos conexos. Cualquier arre-
glo para tal operacidn que imponga la modificacidn de una de las
normas de este Acuerdo, sélo podrd ser efectuads “tras la enmiends
del mismo, de conformidad con el Articulo XVII.

Relaciones con paises no miembros

Seceidn 1. Compromisos rel'erentes a las relaciones con paises no
oo miembros, e

Cada paifs miembro se compromete:
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(i) A no entrar zn transacciones, ni permitir que lo. hagan sus
orgaplumov fiscales-d que se refiere la u?GClOn 1 del Ar-
ticulo o, con un’'pals no miembro o con- personas residentes
en 'un pais no miembro, *¢1 fueran contrarlas a las disposi-
ciones de evte ﬂcuerdo 0 a los propoésitos del Fondo;

[
e

A no cooperar con un pais no mleqbro ni »on personas resi-
dentes cn un pais no miembro, en Lri”tlc gue sean contra-

rias a las dlSpOUlClOHEJ da este Acuerdo o a los propésitos
del Fondo. .

(iii) A cooperar con ul Fondo con objeto de apliear en sus territo-
rios las medidas aprobadas' para impedir las transacciones con
P?Jaba no miembros, o con 'personas residentes en su territo-

rio, que sean contrarias g las disposiciones de este Acuerdo

a lov }TOLDaltOS del Fondoy

@]

ceceion 2. Restrlcclones a lag transacciones'con paises no miembros.

. Nada se opone en este Acusrdo al derecho de cualquler
pails mlemaro & lmpOIGI restricciones 5 las transacciones de cambio

-,

Sulvo.que'el Fondo sea de opinién que tales restricciones perjudi~ ,I

propésitos del Fondo. st - '

Articulo: XIT

Organizacidén y administracidn

Seecién 1. Eetructura del Fondﬁ. ) P3a L ;

L1 Fondo - tbndra una aunta de Goburnauorea, Dirsctores |
Ejecutivos; un Director Gerente; y el personal que corresponda. '

»

Seceidn £. Junta de Goocrnquorga.

“{a) Todos los poderes del Fondo residirdn en la Junta de Go-
-bernadores, constitulda por un gobernador’ 'y un suplente ‘designa-
dcs por cada pa*v miembro en la forma qQue tenga por convenlente.
Cada goberrador y clﬂa supantc serviran por un periodo de 5 afios,
DuJﬁtov a la voluntaa del palu miembro que los d051pne, ¥ ne po~
drdn ser reelegidos. Ningln suplente podrd votar sinc en ausencia
del gobernador rGS?:ctivq. La Junta elegira a uno de los gober-
nadores .ecomo presidente. :

(b) La Junta de Gobiernadores podra delegar en los Directores
Ejecutivos gutoridad suficiente para ejercitar cualquisra de los
podergs de la Junta, excerto los siguientes:

(i) Admitir nusvos puisés miembros y decidir sobre lag condicio-
nes de su admisién.

(ii) Aprobar una revisién de las cuotas,

(iii) Aprobar una alteracidn uniforme en el valor de parldad de
las divisas de todos los paises miembros.

ol

(iv) Concertar acuerdos para cooperar con otras organizaciones .
internacionales (se exoceptlan los convenios informales de i
cardoter ‘temporal y administrativo).

(v) Determinar la distribucién del ingreso neto del Fondo.

(vi) Exlglr a un pais miembro que abandone su cordlclon de tala.

(vii) Decldlr la llqulda01on de Fondo.
(viii) Reaolver en apleacién sobre las interpretaciones de este |
Acuerde ofrecidos por los Directeres Ejecutivos.
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iz (e) La Junta de Gobernadores celebrarda-una reunidén anusl, a
mag de las reuniones dispuestas por la Junta o que convoquen ios
Dircctores Djecutivos., Las reuniénes de la Junta se convocaran
por los directores, siempre que lo soliciten cinco paises miem-
bros o los paises miembros gue dispongan conjuntamente de un
_suarte de la capacidad total de votos, .

(d) EL quorum de cualquizr reunién de la Junta de Gobernadores
gera la mayoria de los gobernadores que dispongan de no menos de
dos terclos de la capacidad total de votos.

ga) Cada gobernador dispondrd de los votos que correspondan
1 pals mismbrc que lo designe, computados de conformidad con la

.

13
Seceldn b de este Articulo.
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() La Junta de Gobernadores podrd reglamentar el procedi-
miento conforme al cual los Directores Ejecutivos podrén solici-
tar el voto de los gobernadores en una cuestidn gspecifica, sin
necesidad de convoecar una reunidén de la Junta, si consideran gue
sirven asi a los intersses del Fondo.

(¢) La Junta de Gobernadores, lo mismo que los Directores
Ejecutivos hasta el limite de la autorizacién que reciben, podrd
adoptar las reglas y reglamentos nececsarios o convenientes para
dirigir los negocios del Fondo.

(h) Los gobernadores y los suplentes ejercerdn sus funciones
gratuitamente, pero el Fondo abonard los gastos razonables en que
incurran para concurrir a las reuniones,

(1) La Junta de Cobernadoressdeterminard la remunetacidn que
sera abonada a los Directores Ejecutivos, y el sueldo y cldusulas
del contrato de servicios del Director Gerente.

Seccidn 3. Directores Ijecutivoes.

(a) Los Directores Ejecutivos serdn responsables de la di-
reccion de.las operaciones generales del Fondo y ejercitardn a
ese respecto los poderes que en ellos delegue la Junta 'de Gober-
nadores,

(b) EL némero minimo de directores, que no han de ser nhece-
sariamente gobernadores, serd el de doce, de los cuales:

(1) cinco serdn designados por los cinco paises miembros a quie-
nes correspondan mayores cuotas;

(i1) no mds de dos serén designados cuando se apliguen las dispo-
siciones del Incisc (c) de esta Seceidn;

(131) cinco seran elegidos por los paises miembros no americanos
que no gocen de la facultad de designar dlrectores;

(iv) dos serdn designados por las Replblicas Americanas que no
gocen de la facultad para designar directores.

Para los propdsitos de este inciso, se define comc pais
miembro a los gobiernos de los paises cuyas denominaclones figuran
en el Anexo A, blen sea que ingresen de acuerdo con el Articulo XX
o con el Articulo II Seceidn £, Cuando ingresen como miembros los
goblernos de uvtros palses, la Junta de Gobernadores podra aumentar
el nlmeroc de directores que deberdn elegirse, en acuerdo adoptado
por mayeria de cuatre guintas partes de la capacidad total de votos.

1+ (e) 81 en la segunda eleccidn regular de' direetores, y en las
posteriores, los paises miembros gue gocen de la facultad de eleg;r
directores de acuerdo con el:ineiso (b) pdrrafo (i) de esta Seccidn,
no comprenden a los dos palses miembros cuyas divisas en poder del
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Féndo'se hayan réducide por-bajcde sus ‘euctas, respocto.al’ prome-
dic-“ded ‘bisnio-anterivr’en 14 cuahtia miximy abs¢luty, i términcs
de"ore ¢ogo dengmimgdor‘Comin, ‘uno ovaibos paldes silembros, Seeln
el vaso, d&ispondrdn del ‘derecho a designar un dirsctor, " “. "

(d} Las elecciones de directores electivos, 8in 6lyidar lds
disposiciones del articulo XX Seccidén & (b), se efectuarin cada dos
afios, complementdéndose Ixs'disposiciones del Anexo C ton 10g regla-
mentos-que el Fondo considere apropiados,.. Si la Juuta de Gobérna-
dored aumenta el namero de directores que deberdn.elegirse,.de con-
formidad“con el incisc (b) 'de ‘esta Seccidn, publicard la.reglamen-
tacidén necesaria para alterar convenientemente la proporcidn de vo-
tos requerida para elegir directores, de acuerdo ‘con las disposi-
ciones del Anexo C. : :

(e) Cada director designard un suplente con poderes plenos para
representarlo cuando no esté presente.. Si estuvieran presentes los
directores que los hayan designado, los suplentes participaran en
las reuniones, sin derecho a vctc.

o (f) Los directores continuardn en sus carsos.hasta la designa-
('eién o eleccidn de sus' sucesores.. Si quedara vacante el puesto de

director electo antes de noventa diss del vencimientc de su mandato,,

se elegird un nusve director por los paises miembrcs gue eligieron

al anterior, guien desemperiaré sus funciones hasta el fin del manda-

to del antecesor.. Para la cleccidn se requerird la mayoria de los
votos emitidos. Mientras permanezca vacante el cargo,. el .suplente
ejercitard todos los poderes del director, excepto el de designar
un nuevo suplente. ; . <

(g) Los Directores'Bjecutivos actuardn en gesion permanente
en la oficina principal del Fonde, y se reunirdn con la frecusncia
que requieran los negoclos del Fondo. -

(h) E1 quorum para cualquler reunidén de lgs Directores & jecuti-
vos sera una mayoria de los directores, que represente no igenos de
la mitad de la capacidad total 'de votos.
3 G SEM - v

(i) Cada director designado dis ondréa de los votos que concede
la Seccidn 5 de este Articulo @l pails miembro que lo desisne,. Cada
director electo disponira de los votos emitidos en su eleccion.
Cuando sean aplicables las disposiciones de la Seccdon 5 (b) de es=-
te Articulo, se sumentardn ¢ reducirén correspondientemente los vo-
tos que un director Hubiera podido emitir de otro modo. La totall-.
dad de los votos de que disponga un director se emitirﬁp conjunta-
mente. : : A / : )

{3) La Junta de Gobernadores promulgard los reglamentos bajo
los tueles un pais miembro, gque no goce de facultades para designar
un director de acuerdo con el incisc (b) de esta Seccidn, estara
facultado para enviar un representante a cvalquisr reunidén de los
Directorss Ejecutivos, si éstos hubieran de considerar una peticién
efectuada ror el pals miembro en cuestidén o un asunto gque le afecte

particularmente.

(k) Los Directores Ejecutivos orearén 1os comités que conside-
ren convenientes. L& particiyacién en dichos comités no se limita-
ré a los gobernadores, directores o suplentes.

Seccidn 4. Director gerente y personal,

(a) Los Directores Ejecutivos nombrardn un Director: Gerehte
que'no serd gobernador ni director ejecutivo.  El Dlractor“Gerente_
presidird las reuniones de’los Directores Ejecutivos,: pero-carccerd
de voto exeepto-en casoe de empats.. Participard en las reuniones .

“de la Junta de Gobernadores sin woto. .Sus’funcliones cesaran cuando
asi lo decidan los Directores Ejecoutivos.: : i




(b) bl Director Gerente serda el Jerc del personal del Foado
o conducird los negocios oxdlnarloa de este, bajo la supcrv181on
de los Directores Ejecutivos. aaid responsable de la organiza-
c¢idn admlnlstratlvd del Fondo, asl como d& kg designacién y exo-
neracién de sus empleados, sujeto al coutrol general de los Di-
recetores Ejecutivos.

(e) I l Director Gererte y el personal del Fondo prestaran
acatamiento solamente al Fondo, ¥ a nlnguﬂa otra autoridad, ‘en &l
degemperno de sus funcionss. Cada palS miembro del Fondo rcspetq—
r4 el eardcter internacional de esta obligacidn y se abstendra de
cualquier intento pura, influir sobre ¢l personal en el dessmpelio
de. sus” funcion-s, .

(@) Al designar el psrsonal el Dircctor Gerente concedera la
atencion debida a la importancia de reclutar en un Area geografica
tan amplia como sea posiblsz, sin' olvidar la importancia IerOrdldl
de asegurar la méxima eficieneia v competencia técnica.

Sececién 5. Votaciones.

! (a) Cads ;418 miembro dispondréd de doscientos cincuenta votos
mas un voto adielonal por cada rarte de su cuota equivalente a
cign m11 d6lares de los Estados Unidos.

(b) Cuando sea necesaric una VUtaGth rara decidir sobre el
CumLilmlanO de las 41QC051610heD del rtlculo V ‘Seccidn 4 6 5, .
cada pals miembro JlsrcnurA d= los votos gque se establecen en el
inciso (a) de esta Seccibn, 'con los siguientes reajustes:

(1) la adieidn de un veto por el sguivalente de cada cuatro-
cientos mil dolares de los pstades Unidos de ventas netas
‘de su divisa hasta la :cchu en gue se efectue la votacion;

(ii) la substraecci on de un voto por el eguivalente de cada cuatro-~
cientos mil adlarss de los Estados Unidos de sus compras ne-
tas de las divisas de otros palses miembros hasta la fecha
en gue se haya efectuado la votacidn;

’l

siempre, que ni lag-compras netas ni las ventls'notas se compute
Gue excedan en cualguiexr mumento de 1la cuota del pals miembro de.
guiel ge tr%tv.

o~

L
in

i3
v

-? {c) 4 los efeetos de los eémputos, de,aeusrdo con las dis-
iciones de epta f i se considerard gue lcs ddlares de los

gdos: Unidos son de v ley vigenbes en 1° de julio de 1944,

stadcs en casc de verificarse cualguier alteracion rroporbional—

e tal como se define en el Articulo IV Sececibn 7,

g Susp ondd la correccién tal como se:define en la

Uy@ 3 L—L”t“
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(d) Las decisiones del Yondo se adoytaran por mayoria de los
votecs emitidos, salvo que se disponga expresanente en contrarioc.

Seccidn 6. Distribucidén de los beneficios.

(a) La Juata de Gobernadores decidird anualmente la parte de
lcg beneficios netos del Fondo gue se CONServaran” Ccomo Ireservas,
y la parte que serd distribuida, si se decide distribuilr parte de
los beneficios.

(b) 51 se decide distribuir beneficios, se repartird primera-
mente un 2 % no cumulativo & cada pais miembro, sobre la cantidad
en la cual el 75 % de su cuota haya excedido de las tenencias medias
de sus divisas durante el ano por el rondo. El saldo de los benef i-
cios se distribuirdi entre todos los paises en proporclon &, su8 cuo-
tas. Los pagos a cada pals miembro se efectuardn en su propia di-
visa. "




Seccidn 7. Publicacidén de informes.

(a) El Fondo publicard una memoris anual en la que se incluya
un balance, sometido a la conformidad de contadores, y publicard
en intervalos trimestrales o menores, un-informe breve ‘sobre sus
transacciones y tenencias de oro y divisas de los paises miembros.

. (b) E1l Fondo podrd publicar cualesquiéra otros informes que -
Juzgue convenlente .para la realizacidn de sus fines.

o PRSI B S Copt e . = s ey
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. _El Fondo estard autorizado en todo momento a comunicar
oficiosamente ‘sus puntos de vista a cualguier pafs miembro, sobre
cualquier ‘cuestidén que se origine de este Acuerdo. BEl Fondo podrd
decidir’ 14 publicacidén del informe enviado a un pais miembros res-
pecto a sus condiciones monetarias o ecohdémicas, y a log aconteci-
mientos gue tiendan directamente a producir un serio desequilibrio
en la balanza internacional de pagos de- los paises miembros, siem-
pre que asl lo decida una mayoria de 'dos tercios de’ la capacidad
total de votos. 8i el pais miembro‘dé quien se trate no dispone
de facultddes para designar un director ejecutivo, gozard sin em-
bargo del derecho de representacidn, de conformidad con la Seceidn
5 ineiso (j) de este Articule. Tl Fondo no publicard informes res-
petto a' las transformaciones habidas en’la estructura fundamental
de"la organizacidén econdmica de los paises miembros.

Articulo XIII .~

' Oficinas y filiales

Seccién 1. Emplazamiento de las Oficinas, La Oficins principal del
Fondo se situara en el territorio del pais miembro que disponga de
una cuota mayor, y podrdn establecerse agencias y filiales en. los
territorios de otros palses miembros, £ ; .
a4

Seccién 2. Depositarios.

(a) Cada pais miembro designard a au banco central, como depo-
sitario de las tenencias del Fondo de su'propia divisa, y si care-
ce de baneco central designarsi cualquier otrd entidad que sea acep~
table para el Fondo,. ' .

(b) E1 Fondo podrd depositar otro activo, inoluyendo oro, en
los depositarios designados por los cinco paises miembros que dis-
rongan de mayores cuotas, y en otros depositarios que se designen,
a eleccidn del Fondo. Inicialmente, la mitad de las tenencias del
Fondo, al menos, se mantendrdn en el depositario designado por el
pails miembro en cuyo territorio haya instalado el Fondo su Ooffcina
prineipal, y un cuarenta por ciento, al menos, se mantendra en los
“depositarios designados por los siguientes cuatro paises miembros
8 que se hace referencia en este ineiso. Sin embargo, toda trans-
ferencia de oro por el Fondo tendri debidamente en cuenta los gas-
tos de transporte y las necesidades futuras del Fondo. En caso de
emergencia, los Directores Ejecutivos podrédn transferir toda o par-
te de las tenencins de oro del Fondo a cualquier lugar sp el que
estén debidamente protegidas.

fSeccién %. Garantia del activo del Fondo.

: Todo pais miesmbro garantiza los bienes del Fondo cdntra
pérdidas que’ resulten de quiebras o desfalcos del depositario de-
signado por dicho pais miembro. v el




Articulo XTIV

Periodo de tiransaceidn -

Seceién. 1., IntroducEiéﬁ

Ll Pondo no ‘tiene por objeto ofrecer facllldades
ara el auxilio o la- reconstru001on ni ocuparse del endeuda-
mlento 1nternuclondi que proccda de la guerru._

Seccidn 2, R“StrlGCLOUDu 2 los GambiOS-

Durante el periodo de transicidn en la postguerra,
"y a pesar de Ias disposiciones de Gtros Articuldos de aste

Acuerdo ilos praises miembros podrin mantener, y adaptar a las
cireunstancias'varfables; las. restricciones sobre l1os pagos
y transferencias para las transacclones internaciorales co-
rrientes; en ‘el :caso de paises. ,miembros cuyos territorios hayan
sido ocupados por el -enemigo, éstos podran intrcducir dichas
restrieciones. Sin embargo, los paises miembros rrestardn aten-
cidén continua en su pgolitica de .cambios extranjeros a los pro-
n051tos del Fondo, y tan pronto como lo dutoricen las cireuns-
anCLas, adoptardn todas las medidas pesibles que ‘favorezean el
concierto de acuerdos comercisles y financieros con otros palses
miemhros, que faciliten 'los pagos, .internacionales y el sosteni-
mientq de! la. estabilided de los ‘cambios. , En especial, los pai-. -
ses miembros suprimiran las febtrlCClCﬂLS mantenidas. o impuestas
de acuerdo con e¢sta Seccidn, ‘tan pronto eomo estén ‘satisfechas
sobre su habilidad para cerrar su balanza de pagos en forma gue
no dificulte indebidamente su acceso a los recursos del Fondo,
a pesar de la inexistencia de rtales restricciones,

Seccidn 5. Notificaciones al Fondo.

«Ceda pais miembro notificard al Fondo, antes de gozdr .
de facultades para.comprar ‘divisas del Fondo dé éonfermidad con
el ‘Anticulo XX Seccidn 4 (c¢) o:.{(d), si preténde hacer uso du-
rante el periodo de transicidn e lus facilidades gue concede la
Seccidén 2 de este Articulo, o s1 se halla dispuestc a aceptar las
obligaciones del Articulo VIII Secciones £y B W4, Los mlemhros
que utllicen las facilidades que se conceden durante el periodo
de transicidn, notificardn al Fondo la fecha en que Se encuentren
dlapuestos a aceptar dLas ob¢1gaclo:es v& mericionadas del ﬁrticulo
VIIL .Secciones 2, 5y 4 ¢. -

Seccibn 4. Lctuaclou del]Wonuo frente a 1&8 restrlcclones.

; El Fundo 1nf0ﬁlar Dobre 1a 'euur1001on que ge hallen
aun en , v150r de acueralr con lag disp 0a301ones de la Seccidn 2 de
eate Artlcula, no mis carde que a los treg anos de Iniciar sus
operaelones ¥y ‘en cada aiio poqtﬂr or, - A lecs 01nco afjos de haber
1n101a$mwlas operaciones, y en cada alio posterior,;los paises miem-
brog gue mantengsan kln restricciones 1ncomp1t1bles con el Articulo
VIEE: LGGCLOFLS 2y b-y 4y consulterdn al Fondo sobre su conveniencis,
El- Fondo Poara :gp clrcunstan01as cxceyclonales y. 81 .lo -considera
necesario, exprefar a cualjuier pals miembro gue las condiciones.
son laverables fgars la supresién de una rcstrlcclon esrecifica, o
para el abandono ‘genersl de las restricciones ineompatibles con-
cualguler otro dﬂticulo de gste Acuerdo., Bl pals miembro recibird
un'plazo razonable rara rssponder a las representaciones del Fordo.
Si el Fondou considera que ¢l pais miembro persiste en mantbner res-
tricciones incompatibles con sus propdsitos, auJetalu al pals miem=-
bro a las a15p05101onvs del Articulo XV JuGCiUn B ( IR

uEGClOﬂ a Natﬂrdleh del phrlqdo de tranalclon. Bn ‘'sus relaciones

con los gulses miembros, el Fondo regomocery gue. gl pericdo de
transicidn cn la postguerra se caracterizard por las alteraciones

y reejustes, y al decidir scbre las bollcitudes presentadas por
cualquicr fal miembro, motivadas po sag salteraciones y reajustes,

Aanidird a favar dAas A1 an socon Ae Audu 'r--avnnoh"lm




Articulo XV

Pérdida de la condicién de pais miembro

Seccion l. Derecho de los paises miembros a retirsrse,

= s . o L .
_ Cualquier pais miembro podrd retirarse del Fondo en todo
momento, notificdndolo por escrito al Fondo en su Ofieina Prineipal.

ggéretirada serd efeetiva en la fecha en gque se reciba la comunica-
ion. .

_Sececidn 2. Separacidn forzosa,

() Si un pals miembro se muestra incapaz de cuamplir con las
obligaciones que le imponga este Acuerdo, el Fondo le declarard in-
capacitado para utilizar sus recursos. Ninguna de las disposicio-
nes de esta Seccidn limita las del Articulo IV Seccidn 6, Articulo V
Seccidn 5, o 'Articulo VI Seccién 1. ;

(b) Si una vez transcurride un periodo razonable de tiempo, el
pals miembro persiste en su ihcapacidad para cumplir cualesquisra
de las obligaciones yue imponga este Acuerdo, o subsiste una diver-
gencia entre él y el Fondo, definida por el Articulo IV Seccidn ¢,

cisién de la Junta de Gobernadores adoptada por mayoria de éstos
que represente también la mayoria de la eapacidad total de votos.

,(c) Se aprocbarén reglamentos para asegurar que el pafs miembro
sera informado con anticigacicn razonable de los motivos de queja

rara defender su causa verbalmente o por escrito, antes de gue se

e et | e B ]

los incisos (a) 6 (b) de esta Seccidn.

Seceidn 3, Liquidacién de cuentas con los paises miembros gue pier—
dan esa condicidn. X

: Cuando un pais miembro pierda esa condicidn, cesarén las
transacciones corrientes del Fondo en su divisa, y se liguidarén
en plazo razonable las cuentas que tenga pendientes con el Fondo,

mente,- la ligquidacidn de cuentas se realizard de conformidad con
las disposiciones del Anexo D.

~Articulo XVI

Disposiciones de emergencia

Seccidén 1. Suspensidén temporal.

(a) En caso de emergencia o de ecircunstancias imprevistas que |
amenacen las operaciones del Focndo, los Directores Ejacutivos_po—‘
dran suspender por unanimidad de votos y durante un plazo :de no mas !
de ciento veinte dias, la aplicacidén de las siguientes disposicicnes: |

(1) ﬂ;ticulo IV, Secciones 3 y 4 (b).
(i1) Articulo V, Secciones 2, 3, 7, 8 (a) y (f).
(1i1) Artiéulo'VI, Secciénlzr
(iv) artfculo XI, Seccidn 1.
(b) Simultdneamente con la.decisién de suspender la vigencia de
cualesquiera de las disposiciones mencionadas, los Directores Ejecu-

tivos convoearin una ceunion de la Junta de Gobernadores en 1& fe-
cha mds préxima posible,

(¢) Los Directores Ejecutivos no podrdm ampliar cualquier sus-,
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pensién mads alld de ciento veinte dias. Sin embargo, la suspen-
sién podrd extenderse por un periodo adicional de no mis de dos-
clentos cuarenta dias, si lo decide la Junta de Gobernadores ror
una mayoria de cuatro quintos de la capacidad total de votos,
pero no podré ser ampliada de nuevo, de no enmendarse este Ar-
ticulo de conformidad con el Articulo XVII.

(d) Los Directores Ejecutivos podrén dar fin a dichas sus-

. : . 4 3
pensiones en cualquier momento, por gimple mayorlia de la capaci-
dad total de votos,

Seccidn 2. Liguidacidn del Fondo.

(a) El Fondo no podrd ser liguidado excerto por decisidn de
la Junta de Governadores., Si en una emergencia, los Directores
Ejecutiveos deciden que es necesaria la liquidacidn del Fondo, po-
drdn suspender temporalmente todas las lransacciones, en espera
de la decisidén de la Junta.

(b) Si la Junta de Gobernadores decide liquidar el Fondo, éste
cesara todas sus actividades, excepto las que se deriven del cobro
de la liquidacibn de su activec y el arreglo de sus obligaciones, y
cesaran todas las obligacicnes de los palses miembros concertadas
de conformidad con este acuerdo, excepto las de este Articulo, las
del Articulo XVIII, inciso (e), los del amexo D, inciso 7 v los del
Anexo E,

(¢) La liquidacidn se administrard de acuerdo con las disposi-
ciones del Anexo E.

Articulo XVII

Iinmiendas

(a) Cualguier propuesta vara introducir enmiendas en este
Acuerdc, gque 'procedan de unm pais miembro, de un gobernador y o de
log Directores Ejecutivos, se comunicard al presidente de la Junta
de Gobernadores, guien presentard la propuesta ante dicha Junta,
51 la enmienda propuesta se aprueba por la Junta, el Fondo consul-
tard a todos los raises miembrcs, por carta circular o telegrama,
i aceptan la enmienda propuesta. Cuandc tres guinta partes de
los paises miembros que dispongan de cuatro quintas partes de la
capacidad total de votus acepten la enmiznda proruesta, el Fondo
certificara la aprobacién por medio de una comunicacidén formal
dirigida e todos los paises miembros.

o

(b) & pesar de lo expresado en el inciso (a) anterior, se
requerira la aceptacidn de todos los paises mismbros para enmendar;

(i) el derecho a retirarse del Fonde (4rticulo XV, Seccidn 1);
’ # > = -

(ii) la disposicidén que no podra alterayse la cuota de un Edls
miembro sin su consentimiento (Articulo LDy Seccion 204

(iii) la disposicidén que no podrd alterarss el valor de paridad
de la divisa de un pais miebro, excerto a propuesta de
ese miembro (Articulo IV, Seccicn 5 (b).

(¢) Las enmiendas entrardn en vigor para todos 1os paises.
miembros, tres meses después de la fecha del envio de la comunica-
cién formal, salvo que se gspeciflque un rericdo mas corto en la
carta eirecular o telegrama.,
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Articulo XVIIT

Interpretacidn

(a) Cualquier cuestidn de interpretacidén de las disposiciones
del presente Acuerdo, que ce plantee entre un miembro y el Fondo
0 entre paiges’miembros, se someterd a los Directores Ejecutivos
para su deeision. Si la cuestidn afecta en especial a un pais
miembro que no goce del derecho a designar un Director Ejecutivo,

se. le .concederd el derecho de reffesentacién de acuerdc con el Anr-
ticulo XII, Seceidn 3 (j).

(b) En cuglquier casc en que los Directores Ejecutivos adop-
ten una decisién, de conformidad con al inciso (a) de este Articu-
lo, cualquier pals miembro podri requerir que la cuestidn se plan-
tee en alzada ante la Junta de Gobernadores, cuya decisién serd
inapelable, Eun espera de la resolucidn de la Junta, el Fondo podra
aoetuar de acuerdo con las decisiones de los Directores Ejecutivos,
en tanto que lc juzgue necesario.

(e) Cuando surja un desacuerdo entre el Fondo y un pais miem-
bro gque se haya retirado, o entre el Fondo ¥ un pais miembro duran-
te la liguidacidn del fcndo, se someterd el desacuerdo al arbitraje
de un tribunal de tres drbitros, de los gque uno secd designado por
¢l Fondo, otro por el pais miembro, o por el pais ‘miembro que se
r§tire, ¥ un tercero yue, salvo acuerdo de ambas partes, se.a de-
Signado por el Presidente del Tribunal Permanente de Justicia u
otra autoridad similar gue pusda ser senalada en el reglamento
aprobado por el Fondo. El darbitro tercero dispondra de plenos po-
derss para resolver todas las cusstiones de brocedimiento, en easo
gue exista desacuerdo entre las partes al respeecto.

Articule XIX

Interpretacidén de términos

Al interpretar las disposiciones de este Acuerdo, el Fon-
do y los palses miembros se guiasrdn por las siguientes disposicio-
nes:

(a) Se entiende por reservas monetarias de un pails miembro sus
tenencias nficiales netas de oro, de divisas convertibles de otros
paises miembros y de las divisas de paises no miembros que el Fondo
determine.

(b) Be entiende por tenencias oficiales de un rais miembro las
tenencias centrales (esto es, las tenencias de su Tesoreria. banco
central, fondo de estabilizacidn u organismo fiscal similarﬁ.

(¢c) Las tenencias de otras instituciones oficiles y otros ban-
cos deltro del territorio de un pais miembro, podrdn ser considera-
das como tenencias oficiales per el Fondo, en cascs especiales,
tras consulta con dicho rais miembro, en la cuantia en que excedan
substancialmente de las necesidades para el giro ordinario; sismpre
que se descuente en cada caso particular la cuantia de las reservas
monetarias gue sean debidas a instituciones oficiales y bancos an
¢l territorio de paises miembros o no miembros, tal como se especi-
fica en el inciso (d) de este Articulo, para el propésito de deci-
dir si las tenenciss se hallan en sxceso de las necesidades del gi-
ro ordinario.

(d) Se entiende por tenencias de divisas convertibles de un
pals miembro, sus tencnciss de divisas de otros palses miembros gque
no utilicen durante la transicidn, las facilidades gue se conceden
por el Articulo XIV, Scccidn 2, a mis de las tenencias de las di-
visds de palses no mienbros que el Fondo designe de tiempo en tiem-—




Lo, E1l concepto divisa 1ncluye ara.ceste prOposito, sin limita-
cidn, monedas, papel moneda, dep051tos bancarios, acertaciones
bancarias y bonos piblices emltldos «gon vencimiento no superior
a doce meses.

i (e) Las reservas monetarias de un pais miembro se calcularan
‘deduciendo de sus teneneias centrales, las obligaciones pendientes
.6n divisas frente a las. Tesorerias, bancos centrales, fondos de
estabilizacién u organismos fTiscales similares. de otros paises
miembros o0 no miembros, conforme se sefiala en el inciso (d) de este
articulo, conjuntamente con las obligaciones similares frente a
otras lubtlthiones ‘oficiales y otros, bancos:situados en los te-
rritorios de paises miembros .o no mlembros definlidos en el mismo
inciso (d). Se atadird a estas tenencias natas las sumas adeuda-
gas que se consideren tﬁﬂencias oficiales de otras instituciones
011014133 ¥ otros bancos, conforme a lo dispuesto en el ineiso (e)
‘de este Articulo.

(f) ILas tenenciss del Fondo .de divisas de un puio mismbro:
incluiran cualquier ‘clase de tltuloq aceptados per el Fondo de
confermidad con!el Articulo III Seccidn 5.

(g) Tras consulta com-el pais miembro-.-gue utilice én‘su fa-
vor las ﬂlSLOSlClOPeS ratra la transicidn eelaladas en el articule
KIV; pecc¢om 26l Fondo podré considerar como tenencias de divi-
sas” couvertlbles a los efectos del calculo de las reservas mone-
tarias, a las teneucias de divisas de ese! pals miembro que-gocen
de derechas es;eclflcus de conversion a otra divisa o:a oro.

(h) Para el pr0pcalto ae cnlcuiar las, suscrijciones ‘en oro,
de acuerdo con el Artieculo III Seccidén &, las, tenencias oficiales
rnetas de.un pais miembro de oro y ddlares de los Bstades Unidos,
consistirén en sus tenencias OflclnlCS de oro y ddlares de los
‘Estados Unidos, tras la aeuuculon de las tenencias centrales de
sus divisas por otros palues, ¥ tenencias de sug divisas por otras

instituciones’ of iciales'’y bancos s1 diechas tenencies gozan de de-
rechos esp801ilcos de conver31on g oro o a délares de les Bstados
Unidos. .

(i) Se entiende por pagos . por transacciones corrlentes, los que
no se verifiquen con el provbésitc de transferir caritales

lo que incluye sin limitaciédn alguna.

(1) Todos los pagos originados en el comercioexterior, otros
; negocios corrientes incluvendo leos servicios w las faci-
ll ades normales bancarias, v créditos a certo plazo;
s ot }
(2) Los pagos adeudados en concepto de intereses sobre prés-
tdmos ¥ que representen ingresocs netos de: otraSrinver51ones:

.(5) Los'“aéoa en GUdPtl& mcderada en ccncerto dﬂ amortigacidn
7 de prestamos o de depreciacidn de inversiones directas;

(4) las remgsas moderadas en.concepto de-sub31dio famlliar.

Pr¢v1a consilta con:los, raises miembros afectadosy el

. Fondo podfé determindr si ciértes transacciones especificas deben

'con31derarse como trensacciones corrientes o COmo transferencias
de cayltales.

. Articulo X%

Disposiciones finales

Seccibén 1, Entrada en vigor. : ' o Tk '

Este Acuerdo entrara en yigor cuando; sea firmado por s
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los gobiernos gue dispongan de un Sesenta ¥y cinco por ciento del

tgtal de las cuotas establecidas en el Ansxo 4, v cuando se depo-
siten sn su representacidém los instrumentos de ratificacidn & los
que se hace referencia en la Seccibn 2 de este Articulo; pPero emn

ningun caso entrarda en vigor este Acuerdo con anteriorided al 1°

de mayo de 1945, : o

Seccibén 2. Firma del Acuerdo.

{g) Todo gobierno en cuya representacidén se firme este Acuerdo
depositara en poder del gobierno de los Estados Unidos de América
un instrumento de ratificacidn en el que se establezca gue acepta
el Acuerdo de conformidad con sus leyes y gue ha adoptado todas las
medidas necesarias para permitirle hacer frente a las obligaciones
que contrae por dicho Acuerdo,

(b) Todo gobierno adquirird el cardcter de miembro del Fondo &
partir de la fecha del depdsito de los instrumentos de ratificacidn
& que se hace referencia en el inciso (a) de esta Seccidn, bien en-
tendido que ningun gobierno adquirira el cardcter de miembro antes
de que el Acuerdo entre en vigor de conformidad con las disposicio-
nes de la Seccidén 1 de este Articulo.

(c) E1 gobierno de los Estados Unidos de América informard a
los gobiernos de todos los paises incluidos en la lista que figura
en el Anmexo A, y a todos los gobiernos a guienes se conceda el ca-
racter 8¢ miembros, de acuerdo con el Articulo II Seccidn 2, de to-

los instrumentos de ratificacidn a que se refiere el inciso (a) de
esta Secciodn.

(d) Cuando el Acuerdo sea firmado en su representacidn, cada
gobierno remitird al gobierno de los Estados Unidos de América un
cgntécimo de un uno por ciento de su suscripeidn total en orc o en
dolares de los Estados Unidos, a los efectos de hacer frente a los
gastos administrativos del Fondo, El goblerno de los Estados Uni-
dos mantendri esos fondos en una cuenta especial de depbsito y los
 trasmitird a la Junta de Gobernadores del Fondo cuando se realice
la reunidn oficisl convocada de conformidad con las disposiciones de
la Seccidén 3 de este Articulo. Si este Acuerdo no ha entreado en vi-
gor en 31 de diciembre de 1945, el gobiernc de los Estados Unidos
de América devolverd esos fondos a los gobiernos gue los remitieron.

(e) Este Acuerdo quedard abierto en Washington a la firma de los
gobiernos de los paises designados en el Anexo A, hasta el 31 de di-
ciembre de 1945,

¥
(f) Posteriormente al 31 de diciembre de 1945, el presente Acuer-
do quedard abierto a la firma del gobierno de cualquler‘Pals cuya
cualidad de miembro se apruebe de conformidad con el Articulo IT
Seccidn 2.

(g) Al firmar este Acuerdo, todos los gobiernos lo aceptan en
su propia representacidn y respecto a todas sus.golonlas,_tgrrlto-
rios de ultramar, y territorics bajo su protscciOn, soberania O au-
torided, y todos los territorios respecto a los cuales ejerciten un

mandato.

(h) En el caso de gobiernos cuyos terr;torios metropolitanos
hayan sufrido la ocupacidn enemiga, el depbsito de los instrumentos
de ratificacidén a que se hace refgrencia en el inciso (a) de esta
Seccidén, podrd ser retrasado hasta ciento ochenta dias despues de
la fecha en que hayan sido liberados dichos territorios, Sin ‘em-
bargo, si no se depositan por dicho gobierno antes de la expiracion
de esé plazo, sera nula la firma en representaggén de dicho gobier-
no, y le sera devuelta la parte de su suseripcion que haye ahonado

de conformidad con el inciso (d) de esta Seccidm.
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(1) Los incisos (d) y (h) entraran en vigor para todo gobierno
firmante, desde la fecha de la firma.

"Seecidén 3, Tnaueuracidn :del Fondo.

(a) Tan pronto como este Acuerdo entre en vigor, de confor-
midad con la Seccidén 1 del presente Articulo, cada pais miembro
designara un gobernador, v el pais miembro que disponga de la
cugta mayor convocard la primera reunidn .de la Junta de Gober-
nadores.

! (b) En la primera reunidn de la Junta de Gobernadores se
adoptardn: las disposiciones necesarias para 1ld designaecibn de
los Directores Ejecutivos provisionales. Los gobiernos de' 1los
¢ineco pa@ses con mayor cuotas, como se establece en el Anexo A,
designardn Directores Ejecutivos provisionales. Si uno o mds de
dichos gobiernos no hubieran adquirido ain el caracter de miem-
bros, quedardn vacantes los puestos de los directores ejecutilyos
~que éstuvieran autorizados a designar, hasta que adquieran tal
cardcter.de  miembros o hasta el 1° de enero de 1946, y en la an-
terior de ambas fechas., Siebte directores ejecutivos provisiona-
les serdn elegidos de conformidad con las disposiciones del Ane-
%0 ©, y  mantendrédn sus funciones hasta la fecha de la pri-
mera eieccidn regular de directores ejecutivos, que tendra lu-
gar tan pronto-como sea posible despues del 1° de eneroc de 1946.

(¢) La Junta de Gobernadores podra delegar en los direetores
ejecutivos provisionales, cualesquiera de los poderes de gue
disponga, excepto aquellos que no puedan ser delegados & los di-
recotbres ejecutivos.

Seccidén 4, Determinacidon inicial de los valores de paridad.

- Cuando el Fondo considere que pueda iniciar a breve
plazo sus transaccicnes en cambios, 1o notificard asi a los
paises miembros.y requeriréd de cada uno de ellos gque comuniguen
en el plazo de 30 dias el 'valor de paridad de su divisa, basada
en los tipos de eambio gue prevalezecan en el sexagésimo dia an-
terior a la entrada en vigor de este Acuerdo, No'se requerira
esa comunicacidén de mingin pais miembro cuyo territorio metropo-
-1itano haya'sido ocupado por el enemigo, mientras dicho territo-
rio seéa un teatro de hostilidades en gran escala, ni durante el
periocdo posterior gue establezca el Fondo. Cuando tal pais miem-
bro comunique el valor de paridad de su divisa, se aplicardn las
disposicionss del incisc (d) de esta Seccidn.

(b) E1 valor de paridad que comunique un pals miembro, cuye
territorio metropolitano no haya sido ocupado por =1 enemigo,
sera el valor de.paridad de la divisa de ese pais miembro para
todos los propdsitos de este: Acuerdo, excepto qus, en el plazo
de noventa dfas después de haber recibido la comuriicacién a que
se hace referencia en el inciso (a) de esta Seccidn: (i) el pals
miembro notifica al Fondo que no considera satisfactorio el va-
lor de paridad, (ii) el Fondo notifica al pais miembro que, en
su opinién, el valor de paridad no podrd ser mantenido sin obli-
gar a ese o a otros paises miembros & utilizar los recursos del
Fondo én una escala perjudieial al propio Fondo y a los paises
miembros. Si el Fondo y el pals miembro no llegen a un acuerdo
en el periodo asi determinado, ss considerard que el pais miem-
bro se habrd retirado del Fondo en la fecha en que expire dicho
periodo. ' :

(e) Cuando se haya establecido el valor de paridad de la
divisa de un paig nilembro, de acuerdo con las disposieciones del
inciso (b) de esta Seccidn, bien por haber'transcurrido el plazo
de noventa dilas sin que se formule netificacién alguna, o por |
acuerdo posterior a.la citada notificacién, el pais miembro pcdra
comprar en el Fondo lag divisas de otros paises miembros, en la
cuantis que autorice este Acuerdo, siempre que el Fondo haya ini-
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ciado sus transacciones de cambio.,

7 .
o (a) En el caso de un pais: miembro ecuyo territoric metropolitano
gaya.slgo ocupado por el enemico, serdn validas las disposiciones
del inciso (b) de esta Sececidn, con las siguientes modificaciones:

(1) E} perlodo de noventa dias se ampliari para gque finalice en
ung f'echa establecida de .mutuc acuerdo entre el Fondo v el .
pais miembro; ' '

(1i) Durante el periodo ampliado, el pais miembro podrd comprar |
en el Fondo con sus divisas las divisas de otros paises miem-
bros, sl el Fondo hubiera iniciado las transaccjones de cam-
bioy pero so0lo bajo las condicicnes y las cuantias que esta-
blezca el Fondo: ' :

(iii) En cualquier momento anterior a la fechu -establecida en el
parrafo (i) de este inciso; se podréd alterar por acuerdo con
el Fondo el valor de paridad comunicado, de conformidad éon
las disposiciones del ineiso (a) de esta Seecidn,

(e) 81 el pais miembro cuyo territorioc metropolitano haya sido
ocupado por el cenemigo adopta una nueva unidad monetaria antes de
lq fecha yue deberd establecerse de conformidad con el inciso (d)
parrafo (i) de esta Seccidn, se comunicard al Fondo el valor de pa- {
ridad que fije el pals miembro para la nueva unidad, y seran apli-
cables las disposiciones del citado inciso (d) de esta Seccidn,

(f) Las alteraciones en el valor de paridad acordadas con el
Fondo, de conformidad con las normas de esta Seccién, no se tomaran
en cuenta para decidir si una alteracién propuesta recae en los pa-
rrafos (i), (ii) & (iii) de la Seccidén 5 (c) del Articulo IV,

(g) El pais miembro que comunique al Fondo el valor de paridad
para la divisa de su territorio metropolitano fijaréd simultaneamen-
te un valor, expresado en términos de esa divisa, para cada divisa
independiente, si es que existen, de los territorios respecto a los
cuales acepta este Acuerdo, de conformidad con la Seccién 2 (g) del
presente Articulo, perc no se requerird de un pais miembro gue co-
munigue el valor de las divisas de un territorio ques haya sido ocu-
ado por el enemigo mientras dicho territorio sea teatro de hosti-

idades en gran escala, ni durante un periodo posterior que serad
fijado por el Fondo. Sobre la base del valor de paridad, asi comu-
nicado, el Fondo computard el valor de paridad de cada una de aque-
llas divisas independientes. La comunicacién o notificacidén al
Fondo, de acuerdo con los incisous (a) (b) y (d) de esta Seccidn,
referente al valor de paridad de una divisa, se considerard también
ung comunicacién o notificacidén referente al valor de paridad de :
todas las divisas independientes a las que se hace referencia en i1
esta Seccibén. Sin embargo, se¢ sutoriza a un pals miembro a cumpli- '
mentar lu comunicacidén o la notificacidn, sélo respecto a la divi- il
ga metropolitana o a alguna de las independientes. Si lo hiciere '”
asl, las disposicionss de los incisos precedentes, (incluyendo el Al
ineiso (d), si hubiera sido ocupado por el enemigo un territorio |
en el que exista una divisa independiente), se aplicarén separada= |
mente a cada una de esds divisas indspendientes. f

(h) E1 Fondo iniciari las transacciones de cambio en la fecha il
yue decida, después que los palses miembros que dispongan del se- il
senta y cinco por ciento del total de las cuovas, que figuran en v
el Anexo A, sean ya elegibles, de conformidad con los incisos pre- |

cedentes de esta Seceidn, para adquirir las divisas de otros pail- ;M
ses miembros, perc en ningun caso antes de que cesen las hostili- 1\

dades Pn gran escela en Europa. t

(1) E1 Fondo podrd postergar las transacciones de cambio con
cualguier pais miembro si las circunstanclas son tales gue condu- i
cirian, en opinién del Fondo, a la utilizacion de sus recursos en
forma contraria a los propdsitos del presente Acuerdo O perjudicial il

para el Fondce o los palses miembros. |
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(j) Los valores de paridad de las divisas de los Gobiernos
que expresen su deseo de adquirir el cardecter de pails miembro
posteriormente al B8l de diciembre de 1945, se establederan de
Aacuerdo .con las disposiciones del Articulo IT Seccién 2.

——

Hecho en Washington, eh una sola copia gque serd depo-
"sitada en los archivos del Gobierno de los Estados Unidos de
América, quien remitird copias certificadas a todos los gobiernos
de los palses designados en el Anexo A, ¥y a los gqbigrnos queladn
quieran el cardgter de paises miembros de conformidad con el Ar-
ticulo II Seccién 2, - ; ’
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(1) La cuota.de Dinamaresa se delermipard, DOT ¢l Fondo, despues
que el Gobierno danés aglare d , Tirmar este Acuer-

do, pero anbe
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Anexo "RB"

Disposioiones respecto a la recompra de un pails miembro
de las tenencias de sus divisas en poder ‘del Fondo

l. Al determinar la amplitud con que se verificard la recom-
pra de las divisas de yp.pais miembro del Fondo,.ds. conformidad
con el Articulo V Seccidn 7 (b), con cada tipo de reserva moneta-

ria, esto es, con oro y cada divisa convertible, se aplifaré la
siguiente regla, teniehdo en cuenta las dlspQSIélones_de ‘punto 2,
de este Anexo: ALY i

(a) Si no han aumentado las reservas monetarias del pais miembro
durante el ano, se distribuird la cuantia que deba abonarse
al Fondo, entre todos los tipos de reservas, en proporcion a
las tenencias de ellas de que disponga el pais miembro a fi-
nes del arno,

(b) Si las reservas monetarias del pais miembro hubieran sumen-
tado durante el afio,. se distribuird una parte de ese aumento,
que debe. pagarse sl Fondo, equivalente.a la mitad erntre los
tipos de reservas gue hayan aumentado, en proporcidn a la
cuantia del ineremento de cada una. .El resto.de la. suma adeu-
dada al Fondo se distribuird entre todos. los tipos-'de reser-
vas, en proporcidén a las tenencias absolutas de que disponga
el pais miembro. . X oy

(e) Si después de 1las recompras exigibles por el Articulo V
Seceidén 7 (b), el resultado excéde 1los limites especificados
en el Articulo V Seccidn 7 (¢), el Fondo requerird. que -di-
chas recompras se verifiquen por los. paises miembros en for-
ma proporecional y con tales resultados, . qué fo.excedan de
los citados limites. ; i

£. E1 Fondo no adquirird las divisas de un pais. no miembro
por las disposiciones del Articulo V Seccidn 7 (b) v (e).

3. Al calcular las reservas monetarias y €l incremento de
€588 reservas monetarias durante cualquier allo, 'para.los.prop6-
sitos del Articulo V Seccidn 7 (b) v ?C), no se tendra én'cuenta
cualquier aumento de dichas reservas monetarias debido .a .que una
divisa previamente inconvertible se haya transformado .en CoOnver-
tible durante el afio, salvo que se hayan verificado deducciones
por parte del pais miembro a causa de dichqs,tenencias;-tampoco
se concederd atencidén a las tenencias que procedan de un présta-
mo a plazo largo o intermedio concertado durante el afio; ni a las
tenencias que hayan sido transferidas o separadas para el pago de
un préstamo durante el ajio subsiguiente. el

4, En el casoc de paises miembros  cuyo- territerie metropoli-
tano haya sido ocupado’ por el enemigo, no se-inéluird el oro nue-
vamente producido en las minas emplazadas en su territorio metro-
politano, durante los cinco afics posteriores a la entrada en vigor
de este Acuerdo, en el cdmputo de la cuantia de Sus reservas mone-
tarias, ni del incremento de dichas reservas monetarias.

Huexo ngn

Eleccidén de Directores Ejecutivos

1. La eleccidn de los Directores Ejecutivos electivos se ve-
rificara por los votos de los gobernadores que gocen de sufragio
activo, de acuerdo con el Articulo XII Seccién 3 (b) (iii) y (iv).
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. . 2+ Al votar en la eleccidn de los cinco directores que se ele~-
giran de conformidad con las disposicionss del. Artfoulo XIT Seccidn
d'(DJ {}1}); cada uno de los gobernadores que goce de sufragio ac-
tlvg-em;tlra‘para.una‘sola persona todos los votos de gue disponga
segun el Articulo XII Seccidn & (a). Ias cinco personas que reci-
ban la mayor parte de los votos serdn directores, pero no se consi-
derara eleglda_a la persona que reciba menos del diecinueve por cien-
E?éi? la capacidad total de votos (votos calificados para la elec-

. 3. Cuando no sean elegidas cinco Dpersonas en la primera elec-
eion, se repetira ésta, eliminande de la reeleccidn a quien obtuvo |
Denor numero de votos; sdélo votarédn en esa elecoidn: (a) los gober-
nadores que lo hicieron en la primera vuelta en favor de personas
no elegidas y (b) los gobernsdores cuyos votos en pro de una perso-
ha elegida hayan elevado los votos obtenidos por.ells por encima del
velinte por ciento de los votos calificados, de acuerdo con lo que
Se expresa cen el punto 4, ’ ik '

4, Para determinar gi. los votos emitidos por un gobernador
hen elevado el total de votos en pro de una persohda, por encima del
veinte por ciento de los votos calificadds, se considerara que dicho
veinte por ciento incluye: ;rimeramente-lgs votos del:gobernador gue
haya emgtido el mayor numero de votos en pro de esa persona, & con-
tinuacidén los votos del gobernador gue le siga en cuanto, al nGmero
de votos emitidos en. favor de dicha persona, y asi sucesivamente
hasta alcanzar el veinte por ciento.

9. Se considerard que cualquier gobernador euyes votos deban
contarse en parte, para elevar el total de cualguier persona por
encima del diecinueve por ciento, ha emitido todos sus votos en pro }
de dicha persona, aurque excedan asi los emitidos en.favor de ésta
del veinte por ciento, :

6+ S1 después de la segunda vuelta no se hubieran elegido cin-
CO perscnas, Se celebraran votacionss sucesivas, bajo los mismos
principios, hasta gque se elijan cinco personas, pero después de haber
sido elegidas cuatro personas, la guinta podrd ser elegida por sim-
ple mayoria de los votos restantes, y se considerars haber sido elec—
ta por la totalidad de dichos votos. ' ,

7+ Los directores que han de ser elegidos por las Replblicas
Americanas, de conformidad con el Articulo XII Seccién 3 (b) (iv), ss
elegirdan en la siguiente forma:

(a) Cada uno de los directores seclegird separadamente.

(b) En la elscoidn del primer dirsctor, cada gobernador qjue repre-
sente una Republica Amsricana cslifiecada para intervenir en-la
eleccidn, emitird en, favor de una persona todds los votos de ,
que disponga.. Quien reciba el mayor nimero de votos seréd ele- ¢
gido, siempre que no sean inferiores al cuarenta y cinco por
ciento del total de wvotes. : : -

(). S8i no resulta nadie'elegido en:la primera vuclta, se celebrarin
votaciones suessivas, en cada una de las cuales serd eliminada
la persona gue reciba menor nlimero de votos, hasta gus una per-
sonz reciba un numero de votos suficientes para ser elegido de
conformidad con el inciso (b).

(d) Los votos de los gobernadores que hayan contribuido a la elec-
cién del ‘primer director no serdn emitidos en la eleceidn del
segundo director, Ly h .

(e) Las personas no e'egidaa en la primera eleccidn,; serdn eleégibles
para ‘el puesto'de, segundo director.

o ——— -
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(£) Para la eleccidén del segufido director se tequerird una mayo-
ria de los votos que puedan ser emitidos, 8i en la primera
vuelta no dispone nadie de semejante mayoria, se celebrardn
votaciones sucesivas eliminendo’en cada una de ellas a qulen
reciba menor nGmero de votos, hasta que alguna persona con-
siga 'una. mayoria, ' . ;

(g) Se considerard que el segundo director ha sido elegido por
todos los votos gue hubieran podido emitirse cn la votacitn
que. aSegure su eleeciodn, ~ 7 T : : :

. Anexo "D ,
~Liquidacién de cuentas con los paises miembros
que se retiren del Fonda

1. Bl Fondo estard obligado a pagar al pais miembro que
pierda ‘su condicién de tal, una suma equivalente a su-cuota,
mis las sumas que le adeude el Fondo, menos las sumas que adeu- -

‘de al Fondo, incluyendo en égtas las tasas de vencimiento pos-
‘terior a la fecha de su retirada; pero no se hara ningun pago

hasta los sélis meses de la fecha de retirada. Los pagos se efec-
tuarén en lds divisas del pals miembro que pierda su condicion
de tal. :

, 2. 51 las tenenclas en poder del Fondo de las divisas del
pals mienbro que pierda su condicidén de tal, no son suficientes:
para abontrle &l aporte que le adeude el Fondo, se liguidard el
saldo én oro, o0 en cuslquier otra forma que pueda ser acordada,
Si el Fondo y el pais miembro que pisrda su condicién de tal no
llegan & un acuerdo antes de los seis meses de la fecha de reti-

-rada; Se entregard de inmediato al pals miembro que se retire

las divisas propias-de que disponga el Fondo; el saldo se le en-
tregard en diez plazos semestrales durante los sigulentes cinco
arios.  Bn cada uno de.estos plazos se'pagard, a opeidén del Fondo,

“bien ‘en la divisa del pais miembro adquirida después de su reti-

ro, O por la entrega de oro.

“3. Si el Fondo no pudiera satisfacer el pago de una cuota
adeudadd, de conformidad con los pdrrafos, precedentes, el pals
miembro que pierda su condicién de tal podrad requerir del Fondo
que abone la cuota en cualquier divisa tenida por él, con excep-
¢idén de las que hayan sido declaradas escasas de conformidad con
el Articulo VII Seccidn 3, : :

4, Si las tenencias en poder del Fondo de las divisas de un
pals miembro gue pierda su condicidén de tal, excedieran de las
cantidades a €l debidas, y si nog se llégara a un acuerdo sobre
el gigtema para efectuar la liquidacidén, antes de los seis ‘meses
de 1la fecha de retiro, el pais miembro que perdiera su condicion
de tal estard obligado a redimir ese excedente de divisas con oro,
o bien, :a su opeidn, con divisas de otros paises miembros que go-
cen de ' convertibilidad a la facha de la liquidacién, Dicha liqui-
dacidén se efectuard =a la paridad existente en la fecha del retiro
del Fondo. El pais miembro que pierda su condiecidén de tal, comple-
tard la liculdacidén en un plazo de c¢inco afios a partid de la fecha
de retiro, o en un periodo més largo, si asi lo establsciera el .
Fondo, pero no 'estdré obligado a liquidar en cunlquier semestre’ '’
mAs de un décimo de 1las tenéneias existentes de sug divisas en poder
del Fondo en la fecha de su retiro, mds las gdguisiciones posterio-
res de esas, divisas durante el citado plazo. semestral., Si el pais
miembro‘que pierda su condicidn de tal no cumple con esta obligacidn,
¢l Fondo podrd liguidar en cualquier mercado, en forma ordenada, las
divisas gue deberan ser redimidas.
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- O. Cualquier pafs miembro fque desee aululrlr divisas del pais
W1smbro Qﬂw,yieriw sU eondileidn dé Gk La riré en el Fondo
en da’ cuantia en''yue dicho pe de acceso a los
recursous del Fondo, 3 EmMpr e 8e IL len dispo-
nibles conform: se define en ol .

i B ¢ =
_ 9. Bl pais 'O que plerda su condicldn de tal garantiga
4@ gtiilaucuon ssbricelones, ¥y en todos les tiempo®, de las

daivisagia que se retleren'lns. parrafos 4.y 5, para el Vago de bie-
nes orde-sumag adeudadas & ¢l © tomiciliadas eh sus te-
rritorios; Compensard al Poudo perdida resultante de

la diferencla entre el valor ds sus. divisas en la fecha
d L Fondo al liguidar esas
i og" 4 y b,

de retiro y el valor que pusda’
divisas, de cuhILyH:ﬁhﬂ ¢or la

Pl Arp ticulo
ﬂonbados a
dicion de

Loa 81el Pordo fuera lijuidad

WNIrgeceion gy “eniun plazorno

-g.rti r de la fecha en que. el
U.J. i. 15 sndd

1
ior a log seis
mbrt pierda

i3 cuentas Fondo 'y ese bobibrno se liqui-
daran de conformids XVI Seecion 2, y el Anexo E,

L. En caso de liguidacién, las
das “lag . |LJ’iHP“fh 8. de las cuotas),
bugion del activo del Fondo. -Al e o
'obligacioues el Fondo utilizara

aciones del Punlu, c;clu1-

“n prioridad en la ‘distri-
gr frente a cada une de esas

U activo en ek siguiente orden:

(a) “1& divisa eu lg’ gue, wea pagadera la,.obligacidng

(b) (Jl‘u'_;

(¢) todas las demds divisas, proporcionalmente a las cuotas de
, . - a2 . L
105 palses miembros, en tunto gue sea posible.

2. Ligquidadas las obligacivnes del T'ondo de contormidad con
el }uILdPD 1, el resto del agtivo del Fondo se distribuird e impu-
tard como 31Juc:

(a) EL Fondo distribuird sus tensncias de oro entre los paises
miembrus cuyas tehenelas de. divisas en poaer del ¥ondo sesdan
inferiores a sus cuotas. %stos paises miembros se repartiran
el oro asi distribuido, en pycpoyc'fn a las sumss en que sus
cuotas excedan de las tenenclias de sus divisas en poder del
Fendo.

(b) Bl Fondo imputard a cada pais miembro la mitad de las tenencias
del Fondo de sus divisas, pero egs enbrega no excedera del cin-
cuenta por ciento de la cuota.

(¢) Fl1 Fondo imputard el resto de las tenencias de cada divisa entre
cada uno de¢ los pafses miembros, en prcgorcion £ las sumes que
les adeuds, tras efectuar la distribucidn especificada en 2

(a) y (b).

3. Cada rais miembro redimird las tenencius de sus divisas que
s6 lmputen a otros paises miembros de conformidad con 2 (e¢), y lle-
£ard a un acucrdo cen el Fondo antes de pasados tres meses de ls
decigidn de _ldguidar, sobre el procedimiento ordenado para efectuar

csn redencidn.

2 un agcusrdo con el Fondo en el

4, Bl el pois miembre no lleg:

plazo trimestral a qus Se hace referencia en 3, el Fondo utili§;ri
las divisas de otros pafses miembros que se imputen a dicho pais
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v

miembro, de conformidad con 2 () para redimir-las divisas de
ese” pais miembro imputadas a otros paises miembros, Toda divi-
"sa imputada a un pails miembro que no haya“concertado el acuerdo
“a que se hace referencia, se utilizars, en tanto sea podible,
para redimir sus divisas imputadas a los paises que hayan con-
certado -acuerdos con el Fondo de  conformidad con el pdrrafo 3.

©. Si el pais miembro ha llegado a un acuerdo con el Fondo
de -conformidad con 3, el Fondo utilizara las divisas de otros
paises miembros imputadas a ese pals miembro de conformidad con
2 gc), para redimir las divisas de ese pais imputadas a otros
-palses que hayan concertado los Acuerdos con el Fondo a que se.
rgfiere el.padrrafo 3. Cada cantidad asi redimida 1o sers en 1a
divisa del pais miembro a guien Zué imputada.

6. Después de actuar como se establece en los pdrrafos pre-
cedentes, el Fondo abonarid a ocada pais miembro el resto de las
divisas gue se le adeuden en su cuenta.

, 7. Cada pais miembro cuyas divisas sean distribuidas a otros
~paises miembros, de conformidad con el pdrrafo 6, redimird esas
-divisas en oro 0, a su opcién, en las divisas del pais miembro - que
solicite la redencidn, o en la forms en que ambos acuerden. Si los
paises miembros de que se trate no llegan & un acuerdo, el pais ;
miembro obligado a redimir deberd hacerlo en un plazo de cinco ahes
contado a partir de la fecha dso distribucidn, pero no podri ser
6xigido a redimir en cada semestre mis de un décimo de la cuantia
distribuida a cada uno de los demds paises miembros. Si el pais
miembro no cumple con esta obligacién, la cuantias de las divisas’
que este obligado & redimir podrd liquidarse en forma ordenada en
cualquier mercado,

8. Cada pais miembro cuyas divisas se distribuyan. a otros
raises de conformidad con el pérrafo 6, garantiza la utilizacién
sin restricciones de esas divisas en todo momento, bien para la
adquisicion de bienes o para el pago dé sumas adeudadss a &l o a
personas domiciliadas en su territorio., E1 pais miembro gue asi
se obliga, acuerda compensar a los demds palses miembros por las
pérdidas que resulten de las-diferencias an’'el valor de paridad
de sus divisas entre la fecha de la deeisibn.de liquidar el-Fondo,
¥ el valor realizado por esos raises al disponer de sus divisas.
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BANCC INTERNACIONAL PARA LA RECONSTRUCCION-Y FOMENTO

_ Los. Gobiernos en cuyo nombre se suscribe el presente
Acuerdo convienen lo siguiente: ;

Articﬁlo Preliminar

El Banco Internacional de Reconstruccién v Fomento se
crea y operara de conformidad con las siguientes cldusulas:-

Fines
Los fines: del Banco son:

(1) Contribuir a la obra de retonstruccién y fomento en los te-
rritorios de los paises miembros, facilitando la inversidn
de capitales para fines productivos - entre los que se ineclu-
ye la reconstruccitn de las eeconomias destruidas y dislocadas
por la guerra -, la transformacién de las facilidades produc-—
tivas a las necesidades de paz y el estimulo al fomento de
las facilidades y recurs¢s productivos en los paises menos
desarrollados.

(ii) Fomentar las inversiones internacionales privadas, por medio
de garantias o participacién en los préstamos y en otras in-
versiones realizadas por. particulares; y cuando no hubiera
capital privado disponible en condicidnes razonables,. refor-
zar las inversiones privadas financiando, en condiciones acep-
tables, los propdsitos productivos, con su propio capital, los
fondos por él levantados ¥ los otros recursos de gue dispon-
ga.

(111) Fomentar el crecimiento eguilibrado a largbd plazc del comer-
cio internacional y el mantenimiento del equilibric de las
balanzas de pagos, mediante el fomento de las inversiones in-
ternacionales para el desarrolloc de los recurscs. productivos
dé. los paises miembros, Pavoreciendo asi la fejora- dé su pro-
ductividad, de su nivel de vida y de las condiciones de los
trabajadores en sus territorios. :

(iv) Ordenar los préstamos vsrificados o garantizados por &1, en
relacién con los préstamos internacionales a través de otros ]
conductos, de modo que los proyeetos mas -Utiles y urgentes,
grandes.y pequefios reciban a la prioridad que les ecorrespon-
da. ; )

(v) Conducir sus operaciones prestando debida atencidn a los p
efectos de las inversiones internacicnales sobre las condi- ‘
ciones de negocios en los territoriocs de'los paises miembros, §
y coadyuvar en los aiios de la postguerra‘ingediata para con- ]
seguir una transicidén suave de-la economia de guerra a la |
economia de paz. : ,

El Banco se inspirard en todas sus decisiones en los fi-
s’
nes expusstos en el presente Articulo, y ?
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Articulo IT

Miembros y capitales del Banco

(.( )

¢ceién 1. :Miembros.

(a) Serdn miembros iniciales del Banco los paises miembros
d l Fendo Monetario . .Internacional-gque se 1ncorporen al b:nco
ntes de la fecha especificada en gl Articulo XI Seceidn 2 (e).

(b) La ariliscidn quedard abierta‘'a los demés palses miem-

bros del Fondo, en los pluzds y condicdionss que puedan estable-
cerse por el Banco.

Seccidn 2. Capital autorizado.

(a) E1 eapital acciones autorizado del Banco sera de UjS
10.00C.000.000, en términos de ddlarcs de los Estados Unidos
del peso y ley vigentes en 1° de julio de 1944, E1 capital
acciones del Banco se dividird en 1C0.00C acclones, de un va-
lor par dg 1C0.0C0 uol1rls cada una, cuya suscripeidn sdélo se
autoriz ara g, los pulSCS miembros.

“(b) El.capital accicnes'pcdrﬂ ser aumentado cuando el Banco
lo-considere aconsejable por:una mayor de ‘tres cuartas partes
de la capacidad total de votes.: & :

Seceidn 5. . Suseripeidn ge.acciones,

’n

(a) Cada pals miembro suscribird acciones ‘del capital del
Banco. El nimsre mirlno de aeciones gue podrdn suscribirse por
1os paises miembros -originarios sSe -establece en el Anexo A. El
numerc minimo de. mscciones que ‘'suseribirdn los demds paises se
decidird por €l Banco, ‘quisn rhocivmrl ung parte suficiente de
su capital acciones Pdll 1la suscripeién de dichos pailses miem-

bros,

(b) E1 Banco ragldmc tal’ las cgndlclores bajo las cuales
los palses miembres podrin suscribir acciones del capital 4ut0m
tizado del Banco, por gp01A4 de las SUSCfl}ClOHuS minimas. i

(e) 81 se incrementa el -capital scciones autorizado del
Banco, cada pais .miembro dispondrid de oportunidades razonables
para; suscribir, ey las condiciones ‘en que el Banco decida, una
proporeidn Jal aumento equivalente al gue guarden sus gceiones
respecto al total del capitgl del Banco, pero ningin pais miem-
bro serd obligado a suseribir parte alguna del aumento del ca-
pital. T U i =

Secpidn 4, Precio de ‘emisidn de las aceciones.

Las acciones que constituyen la suscripeidn minima de
los palses miembros originarios se¢ emitirdn a la par. ILasde-
mis accionds :se emitirdan a la par, salvo que el Banco decida i
emitirlas en otras condiciongs,. por una mayoria de la capaci-

, dad total de votos. : '

Seceidn 5. Diﬁisién‘y'exigibilidad'del capital suscripto.

Las suscripciones de cada pafs miembro se dividirdn
en dog. partes, a saber: . T !

(1) el veinte por cilento sc¢ paga dcbrru gser abonado de

a
acuerdo con la Secceién v (1) de este Articulo, a medida
que lo necesite gl Banco para 8

us operaciones;
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(11) el ochenta por ciento restante sbdlo scrd exigible por el
Banco cuzndo lo reqguiera para heecer frente a las obllr clone

creadas de conformidad éon el Articulo IV S & cionss -1 (a)
(11)" ¥ (321,

Los requerimientos de¢ pago sobre sl capital acciones sus-
crito se verificaréin de modo uniforme sobre todas las acciones. .

Seccidn 6., Limitacidn de la responsabilidad.

La respongabilided por los acciones suserites se limita-
r4 a5 la purte no pagada del preeio do emisidén de dichas acciones.

de pago del copitel acciones suscrite.

pago de capital sceioncs suserito se ¥erificar en oro
los Estados Unidos y en los divises de los Dzilses
de mcuerdo con las slguientes disposicionss:

(1) Se abonarsd en oro o en délares de los Batados Unidos, el dos
por ciento del precio de cada accidn, de acuerdo con lo dis-
puesto en la Seccidén 5 (1) de este Articulo y, cuando se exi-
Jja el desembolso, el di ofiocko por ciento restante se pagara

s

en las divisas del pais miembro;

=
P-l‘

Cuando se exija el pago de conformidad con la Seceién 5 (11)

de este Articulo, podrad verificarse, a opcidén del pais miem-

bro, bien sea en oro, en dblares de los Estados Ynidos, 0 en

las divisab gue =ze requlsran para hacer frente a las obliga-

ciones del Banco que hﬂVID motivado la PXlglblll”ﬁﬂ de la
IacrlﬂCLQ"

(1iii) Cuando el pais miembro efectlie pagos en cualquier divisa,de
acuerdo con las disposiclones de los inclsos (L) v (ii) de
esta Seccidn, se verificaran dichos pagos en cuantia igual
8 la de la responsabilidad de dicho pais mismbro que se deri-
ve del requerimiento de pago. Esa responsabilidad serd una
parte proporcional del capital acciones suscrite del Danco,
conforme se autoriza y defina en la Sececidn 2 del presente
Articulo..

Seccidén 8. Hochas de pago ée las suscripeiones.

(a) El dos por cientp que doberé abonarse sobre cade aceidn,
bien s¢a €n oro o en dolares de los Estados Unidos, de conformidad
con la Ssceidn 7 (1) dec cs Articulo, se¢ abonaré en sl plazo de
Bcsenta dids a partir de la fscha 2n que el Banco lnicie sus opsra-
ciones, eon las siguicates normes:

(1) Se¢ concedc ¢l derceho & posponcr el pago de un medio por
ciento, hasta cinco afios a partir de ess fecha, 2 cualquiesr
pais micmbro originario del Banco cuyo territorio metropoli-
tano haya sufrido la ocupacidn cpemiga o hays sido teatro de
guerra durante la presentc conflsgraciodn;

(11) #1 pefs: miombro originario guc no pusda efcctusr eses pago por
no heaber rscobrado 1: posesidn de sus reservas de oro, con-
fiscadas o inmovillzr“ﬁs afin como resultado de la guerrs, PO-
‘dré& posponerlo hzsta le fecha en que lo decida el Banco.

3

(b) El resto del preelo de coda acoidn, exible de conformldaed
con la Secelén 7 (1) de este Articulo, se pagari en la forma y fe-
cha gue lo exija el Banco, siempre que:

(11) ¢l Benco requerirfi ¢l pogo de no menos del ocho por clento
del precio de cada acecidn, en adicidn al pago del dos nor
cicnto = que se hacs referencin en el inciso (a) de osta Sce-
cién, en =l plazo de un sfico a partir de ls iniciacién ds sus
operaciencs;
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(i1) en cada trimestre no se exigird més del cinco por cléhto
" -del precic de cada accidn.
Seccidn 9. Mantenimientos del valor de c19rtas dlsponlbllldades
e. divisas del Banco.

(a) Siempre que (i) se reduzca el valor de paridad de la di-
visa de un pafs miembro, o (ii) se haya depreciado,.en opinién
del Banco, el valor de cambio exteribr de la divisa de un pais
miembro, en cuantfa significativa, dentro de los territorios de
dicho pais miembro, éste abonaré al Banco, en un plazd razonable,
una cuantia ‘adicional de su propia divisa, suficiente para mante-
ner el valor, er términos de la suscripeidén inicial, de la cuan-
tia de leg divisa de dicho pais miembro que esté en poder del Ban-
c0, y que proceda: de divisss entregadas orlglndrlamente al Banco
por ‘el pais miembro, de conformided con el Articulo II Seccién 7
(i); de las divisas a que se hace referencia en el articulo IV

Seccibn 2 (b); o de cualquier divisa adicional, suministrada de

conformidad con las GlupOSlC ones del prpuent@ ineiso, que no

‘hubi era sido recomprada por el pals miembro contra entrega de oro

0 divisas de cualquier pais miembro que sean aceptables para el
Banco.

(b) Cuando aumente el valor de paridad de la divisa de un pais
miembro, el Banco le ralme;rnru en plazo razonable une ‘cuantia
de sus divisas, equivalente gl incremento del valor de la suma dg
dichas divisas, calculade de conformidad con el inciso (a) anterior.

(¢) Las disposiciones de los inclsos precedentes pueden ser sus-
pendides ‘hor el Banco cuando tenga lugar ung alteracidn proporecional
uniforme de las divisas de todrs los pafses miembros, efectuzda por
el Fondo Monstario Iatarnac;ou¢1,

" Sec¢cidbén 10. Restricciones a 1la enajenacidn de acciones,

“Las accinnes no podrén ser pignoradas-.ni gravadas en cual-
quier forma y serédn sbdlo transferibles al propio Banco.

Articulo IIT

Disposiciones generales respecto a préstamos y garantias

Seccibn 1, Utilizacidn de recursos.

(é) Los recursos y las facfildades del Banco se utilizarén

.exclusivamente en beneficio de lOu afses miembros, concediendo
2]

atencidn equitativa, por igual, 10u provectog de fomento y de
reconstruccidn;

(b) Con el proposito de facilitar el restableoimiﬂnto y re-
construceidn de las sgonomfas de los pafses miémbros cuyos terri-
torios metropol 1tanoa hayan sufrido gran devastaecibn, como conse-

‘olencia de la ocupacidn enemiga o de las hostilidades, el Banco

prestard atencién especial sl aligeramiento de ta carga financie-~
ra y a la Pfapldez de dicho ros uablcc* miento ¥y r.,const.rucclén, al
determinar las condiciones y térmiros: de 105 nrbgtamos que se
efectien a dichos pa’"ﬁs MicmbIos, g -

Sececidbn 2. Negoocios entre los paises mlrmbros N sl daneo.

Cada .pals nirmbe negociaréd con el Banco sélo a través
de su.Tesorerfa, banco eentral, fondo de es tablllzaclon u organis-
mo fiscal sLmilar y el Banco rffcciaré con los paisés' mlembros
solamente por medio o a través - 105 dichos ‘organismos.
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Seceddn Qfllimitabidnes a las{éﬁr&htias v ‘préstamos del Banco.’

: El total peneral, en' ‘cualquier momento,' de ‘lgs garantias
acordadas, participaciones$ en préstamos y préstamos directos efec-
tuados por el Banco, no se aumentard en ningin momento, si dicho to-
tal excediera, por virtud de ese aumento, del cien por ciento del
capital suserito libre de todo gravamen, mas las reservas y los ex-
cedentes del Banco. Sk aley
Secclén 4. Condiciones bajo las cuales el Banco garantizard o efec-

tuard préstamos. -

%1l Banco podrd garantizar, participar en, o efectuar prés-
tamos a cualquier’'pals miembro, sub-divisién politita del mismo,
y a cualguier empresa industrial o agricola establecida en los te-
rritorios de un pais miembro, bajo las siguientes condicionss:

(i] Cuando el pals miembro o su . .Banco Central o un organismo si-
"‘&ilar del pals miembro, aceptable para el Banco, garanticen
totalmente el pago Bel principal, de los intereses y otras
oargas procedentes del préstamo, si el pals miembro en cuyos
Eerritorios se haya de.verificar el proyecto no fuera el.pres-
atario;

(i1) Que &1’ Banco esté satisfecho que el prestatario no podria ob-
tener de otro modo el préstamo, bajo.condicionss gue a juieio
del Baneo, serlan razonables para dicho prestataring

(1ii) Que un Comité compstente, definido en el Articulo V Seccidn 7,
de un &studio cuidaBoso'dé sus méritos; = TR v A&

Arr
- g ket )

(iv) Que en opinidén del Bancp 2l tipo de intsrés y otras.gravéme-
nes sean rezonables, y gug. sean apropiados, en relscidén con
el proyscto, los gravdmenes y log cuadros.de amortizacidn del
principal; ; '

(v) Al cfsctuar o gerantizar un préstamo el Banco prestard debids
“:.° atencidén a las perspectivas del prestatario y, si.el presta-
« -terio no fucrs pais miembro, que quien lo garantice esté en

situscidn de.cumplir con'las obligaciones que emcrjan del .
. préetamp; y ¢l Banco sctuarid prudentemente, tanto-en lnterés
-~ del pais micmbro en ocuyo territorio esté emplazado &l pro-
yecto como del conjunto de los paises miembros.

(vi) Al garantizar un prégtamo’a cfectuar por otros inversores,
¢l Banco recibiri.uns compensacéidn 2decusda por el riesgo a.
Aue se sXpongéa; ' : v

(vii) Los préstamcs efectuados o garantizados por el Banco, se des-
i tinsrinsa: fimaneiar proysctos espacificados de reconstruccién
o fomento,; &xcepto el ecircunstznciss especiales. ;

Seeeibn 5. Ut;;yzacién de:IOS'préstamos=que'garﬁntice ¥ otgrgue ?l
: Banco, 0 de aguellos en.los gque este tenga participacién. |

o«

| (a) Bl -Bendo no impondré condiciones, para que el .importe de un
- préstamo se invigfta on 8l territorioc de:uno o més paises miembros.,

(b) E1 Baneo .@ispondrd lo 'necesaric para asegurar gue.el impor- i
té 'de un préstamo se utilizaré solamente para los propositos para |
1los cuales fué concedido, ;prestando debida ateneidén a oonsideracio-
nes de economia 7y eficiencia, haclende case omiso de postulados:o.
consideraciones politicas o extra-econdémicasec B .-




202

(¢) Cuando el Banco conceda un préstamo, abriré una cuenta
a nombre gel prestataria, y el importe dgl préstamo se acredl-
tard en dlchsa cuentd en 14 o 148 divisas en que se efectile.
El Banco sélo.autorizara al prestatarlo.a girar contra su cuen-
ta paraihacer frente' a gastos, referentes aliproyecto, a medida <
en que S€ ilpcurran. L g e el :

Articulo Iﬁﬂ

*, Operaciones..:

Seceibn 1. Métodos para efectuar o facilitar préstamos.

i (&) El Zaneo podrd -efectuar o facilitar préstamos que. satls-
fegan las condiclones gensrales del Articulo III, en cualquisra,
de las siguientes formas: ' ‘

(1) Efectuando y participande en préstamos directos con sus
.propios fondos, correspondientes a su capital suserite,
excedentss libres de compromisos y, de conformidsg con
1z 3Scccidn 6 de este Articulo, sus ressrvas. :

(1ii) BEfsetuando o participsndo cn préstamos diresctos con los

fondos levantzdos 2n el mereadoe de un pais miembre, o
- temados en préstamc de otre modo por ¢l Banco.

(iii) Gerantizando an tgdo o en parte los pr 3
ror inversores privados = través de los caneles re

(b) Tl Bando vodri tomsr on préstsmo de sousrdo con el pérra=
£6 (ii).ds1 ineiso (s), o garantizar préstamos de conformidad con
51 pirrsfo (iii) éel inciso (2), sblo con -la sprobaecién del pais
mismhro ¢h cuye morczdo financiero se levanten los fondos, y €=l
pajs miombro =n cuys divisa sc .exprgse el préstemo, vy 36lo sl _2sos

Paiscz miembros prostzn su conformidad perz que ¢l importe del
pristsmo scz cambiazdo, sin restricelencs de ningGn género, contrea
Aivisss d= otro pais mismbre.

Seecidbn 2. Disponibilidzd y trensferibilidad de divisss.

_(a) Las divisas pagadas al Banco de conformidad con el Articu-
1o ‘II Seceién 7 (i), sb6lo se prestardn con la aprobacidn en ocacda
cagse del pais miembro de cuya divisa se trate; disponléndose, sin
embargo, si fuera necesario, que después de la realizadidn total
del ecsrital suscrito del Banco, dichas fivisas serédn empleadas e

cambiasdas, sin restricciones de parte de los paises miembros cu-
“‘yag divisas se ofrezcan, contra las divisas exigidas para hacer
frente & pagos contractusles. de interés, otras ecargas, o la amor-
tizacibn e las deudas propias del Banco, o bien para hacer frente
a las obligaciones del Banco respecto a pagos de préstamos garan-
tizados por el Bsneo.

(b) Las divisas recibidas por el Banco de prestatarios o fia-~
dores, a cuenta del principal de los préstamos directos efeotuados
con éivisas a las que se hace referencia en el inciso (a) de es-
ta Seccibn, se camblardn contre las divisas de-otno§'paisss miem-
bros, o se prestarén de nuevo, sbélo con la aprobacién en cada o0aso
del vafs miembro de cuya divisa se trate; disponiéndose, sin em-
bargo, si fuera necesaric, gue después. de haber sido reallzada la
totalidad del capital suscrito el Banco, tales divisas se utiliza-
rin o cambiarédn, sin restricciones de parte de los paises miembros
cuyzs divisas se ofrezcan, contra las divisas neceserlas para haocer

.frente a pagos contractuales de intereses, otras cargas, o amortl-
sacioncs de las deudss propias del Danco, O para hacer frente a las
obligaciones del Banco respzcto a los pagos Qontracthales de pres-
temos gerantizados por é1. - ]
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_ (¢) Las divisas recibidas por el Banco, de prestatarios o
fiadores, -en pagos-a cuenta del.principal de préstamos directos

,efectuados por-el.Banco,de corformidad con la’ Seccién 1 (a) (ii)

de este Articulo, serdn tenidas y utilizadas sin restriceion por
los palses miembros, para pagar cuotas de amortizacidén o para an-
ticipar el pago a recomprar parte o todo de las rropias obligacio-
nes del Banco, . ey i U 0 SR e

(d) Todas las demds divisas a disposicién del Banco, inclu-
vendo las levantadas ea el mercado © tomadas-de otro modo en prés-
tamo, de conformidad don la Seccion 1 (a) (ii) .de este Articulo,
como también las obtenidas por la venta de oro, las recibidas en
pago.de intereses y otras-cargas de conformidad con la seceidn -1
(a) (1) e (i%), v Jlos recibidos comc pagos de comisiones.y otras
cargas de ‘conformidad .con la Seccién 1 (a) (1ii), se utilizazxdn o
cambiardn, sin restricciones de parte del pais miembro cuyss divi-
sas pe ofrezcan, por otras divisas o ‘el oro requerido para las ope-
raciones del Baneo. . : ,

(e) Las divisas levantadas en 1los mercados :de. palses miembros
por prestatarios, en lcs casos de préstamos garantizados por el
Banco de copformidad con la Seccidén 1 (a) (iii) de:este Articule,
se)utilizurdn o cambiardn también contra otras divisas, sin restric-
cién algung por parte de tales paises miembros. '

Seceién 3. Suministro de divisas para préstamos directos.

Se aplicardu las siguientes disposiciones a' los préstamos
directos éfectuados de conformidad con la Seeccion 1 (a) (1) e (ii)
de este Articulo. 14 iz 5

: .{a) El Banco suministrard sl prestatario las divisas de los
paises miembros, excluyendo las . del pais miembro:en cuyo territo-
rio esté emplazado el.proyecto, a medida gus las necesite para ha-
cer frente a castos . a efectuarse en los territorios de otros pai-
ses miembros, que sean necesarios para cumplir con los propésitos
del préstamo. ' ; e

(6) Bl Banco podra suministrar al prestatario, como parte del
préstamo, una cuantia arropiada de sus propias divisas, rTequeridas
pars los propdsitos del préstamc, si éstas no pueden Ser levanta-
das por-el pais wWiembro en condiciones razonables, -pero s6lo. en
circunstancias excepcionales. B : i TR .

"(c) 81 el proyecto eleva indirectamente la necesidad de'cambio
exterior por parte del pals.miembro en cuyos territorios este em-
plazado el proyecto, el Banco .podrd, en circunstancias excepeiona-

les, suministrar al prestatarie, como parte del prestamo, una suma
apropiada de oro o cambio extranjero, que no sea superior a los gas- f
tog locdles hechos por el prestatario ue acuerdo con los propositos

del préstamo. o i i : :

(d). Bl Banco podrd recomprar .con oro o divisas extranjeras,
en circunstancias excgpcionales, a requerimiento del.pais miembro |
en cuyos territorios se gaste una parte del prestamo; parte de las -
divisas gastadas de dieho pals miembro, perc en ningln casoexcede- i
ré la. parte asi recomprada de la cuantia por la cual se eleva la |
necesidad  de cambio extranjero en esos territorios, al invertirse I
en ellos el préstamo, : . : ‘ it

Seccién 4, Disposiciones para el pago de préstamos directog.'

Al Los contratés'de prés%aio de cogformidaq con la.Segcién 1
(&) (i) o (ii) de 'este Artioulo, contendrdn las sigulentes disposi- |
cionesi para el pago:. ! Gy S /

(a) EL Banco determinard 1os términos'y condiciones de los [
pagos en concepto de intereses y amortizaclones; ¥ los vencimientes
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y fechHas de pago. de ‘cada préstamo, También determinard el Banco

la tasa y otros términos. v condiciones de la comisidén que se per-
cibira por virtud de ese lrl stamo,

En nl caso de los. préstamos.efectuados de conformidad
con la Seccidén 1 (a) (ii) de este Articulo, durante 16s primeros
10 anios de las operaciones del Banco, la tasa de comisidn no sera
inferior al uno por ciento por atio,, ni superior a uno y medio por
.cliento por afo, y se perclbird sobre la cuantia penuiente de pago
de dicho présbamo. . AL finallzar este pericde de diez alios,, la ta-
sa de la comisién podru reducirse por el Banco, bien respecto a
las sumas pendientes. de pagd de 1los préstamos ya verificados, co-
mo respecto a4 los prages futuros, sl las reservas acumuladas por
el Bauco de courormidad con la: Seccidn 6 de este nrtlculo, y las
procedentes de otros ingresos, se consideran suficientes por ¢l
para justificar tul reduccidn.  En.el caso de présteamos futuros,
el Banco también Hodr' aumentar & su discreecidn la tasa de la co-
misidn, por encima de¢ dicho limite, si la expericucia indica que
fugra aconse jable,

(b) Todos los contratos.de préstamo estipulardn la o las di-
-Visas ¢n las que se verifigdrdn los pagos al Banco que praccduan
de S80S CUanltC;. Sin embargo,. él prestatario podra pagar a su
0101on con oro, o si asi lo scéptara el Banco, en las divisas de
otro Jla mlumbru qu9 \l prrLaudo en el LOItTHLO.

(1) En el ea 150 de .los préstamos verificados de conformidad con
la Seccidn 1 (a) (i) de este Articulo, los contrates de
préstamss dispoudrﬁn aue los pagos al Bunco de los intere-
ges, obtras cargas y amortizaciones, se efectuardn en las
divisas prestadus, salvo que el pals miembro cuyas divisas
se presten admita oque dichos pagos s¢ efectlen en otra u
otras divisas espeecificadas. Estos,pagos, guardando las
disposicionés del érticul; II Seccidn 9 (c), sersn cquiva-
lentes al valor ds dichos pagos contruactusles en sl momen-
to én que se Vvé lifiCLlOn los yr-—t 1mos, en t\1m1n0“ de una
divisa definids para estos propbsitos por el Baneo por una
meyoria de tres cuartes purtus de 1z capscidad total de
Yotos. .

(ii) In -el caso de los préstamos efectuados de conforeidad con
la Seccién 1 (a) (ii) de este Articulo, la cuantia total
pendiente y pagable al Banco en uulﬂuiar divisa no exce-
derd en ningln caso de la suma total de los préstamos pen-
dientes yverificados por el Bunco de conformidad con la
Seccidén 1 (a) (ii) y abonables en la misma divisa.

(¢) si 2l pais miembro sufre’ de ula escasez sguda de cambio
extranjerc, en forma tal gue ¢l servicio de cuglqulier présteaumo
concertado o garantizado por ese miembro, o un organismo cuales-
quiera de él, no pueda hacerse frente eu la forma estipulada,
el miembro en cuestidén podrd dirigirse al Banco en solieitud de
un relajamiento de las condiciones de pago.  Si gl Banco esté
satisfecho que ese relajamiento es en interés del pals miembro
en cuestidn, y de las operdciones del Banco y de lus paisges

miempros en conauntu, podra resolver, de conformidad con uno o
ambos de los siguientes pdrrafos, rs u,pcto a la totalidad o a
una parte del servicio anual:

(1) Bl Banco podr#, & su disereeién, efectuar arreglos con el
'pals mismbro en cuestidn, para qccptar los pagos del ser-
vicio del prectamu ¢én las divisas del propio pals miembro,
durante periodos qus no excederdn de tres atos, y bajo
cond iciones ipropiydab referentes al uso de dichas divisas
¥y al scstenimiento de su valor exterior de cembio; y para
la recompr& de tales divisas en condiciones convenientes.
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(11) ®1 Banco podri modificar lus disposiciones para la amortiza-
cidén del préstamo ® ampliar el plazo de ésta, o ambas solu-
clones conjuntamente,

seceidn’ 5, Garantins. :
Al garantizar un préstamo concedido a través de los ca-
nales normales de inversién, el Banco cobrard una comision de ga-
ranitia abonable periddicumente sobre la cuantia del préstamo pen-
diente de pago.’ Durante los primeros diez shos de las ©peraciones
del Banco esgsta tasa ho gerd inferior al uno por ¢iento por aho, ni
superior al uno' y medic por ciento por aho, Al final de este pe-
rivdo de diez anos el Bauco podrd reducir la tasa de la” comisidn,
bien respecto a la parte pendiente de los prestamos. ya garantiza-
dos, o bien respecto a los préstamos futurocs, si las reservas acu-
muladas por el Banco de'conformidad con la Seccidn & de este Articu-
lo, y bproecedefites de otros beneficlos, se cons ideran suficilentes
por él como para Justificar una reducoién., En el caso de préstamos
futuros, el Banco estara tauwbién autorizado paras aupmentar la.tasa
de la comicidén por encima del limite senalado, si la experiencia
indiea que fusra aconsejable,

por el prestatario. : :

(b) La comisién de garantia se pagard directemente al Banco
(c) Las garantias concedidas por el Banco establecerdn que
la obligacidn de éste podrd terminar respecto @ los intereses zi,

en caso e falta de pagoe por parte del prestataric o por-su flador i
si lo hubiera, el Banco ofrace comprar a la par y con los. intereses '
acumulados, hasta una fecha establecida en su oferta, los .beneficlos

u otras obligaciones garantizadas,

(d) ELl Banco terdrd facultades para determinar cualesquiera
otros términcs y condiciones de la garantia. P

Seccidén 6. Reservas especiales. o

La suma de las comisiones recibidus por el Banco de con-
rormidad con la Seccidén 4 y 5 de este articulo, se pendrd aparte
como reserva especial, para hacer frente a las obligaciones del
Banco, de econformidad eon la Seccidn 7 de este Artioule. la re-
serva especial se mantendrd en la Torma liyuida que 'decidan los .
directores ejecutivos y se autorice por este Acuerdo.

Seccién 7. Sistemas para hacer frente a las responsabllidades del
BANCO en ocasos de suspension de pagos.

BEn los casos de suspensién ae*pagdsfdé los présiamoé efec-
tuados, de aguellos en los que participe el Banco y de los garan-
tizados: '

(a) El Banco concertard 1os acuerdos posibiles--para’reajustar
las. obligaciones que se deriven del.préstamo, incluyendo los acuer-
d6s que se resefian en la Seccidén 4 (o) de este Articulo, o acuer-
dos similares. M _ 7 i

(b) Se cargaran los gos que verifique el Banco en su descargo,
sobre préstamos y garant;as,gfectuados de conformidad con la Sec-
cién 1 (a) (1i) y (iii) de este ‘Articulo; s

(1) primeramente cbntra la reserva éspecial~q§e se crea por la I
_Seecidén 6 de este Articulo; ' S X _ |

(11) a continuacidn, 'y en la'agplitud;heceéaria,_y a discrecibn it
" del Banco, contra las demds reservas, beneficios y capital i
a disposiocldén del Banco.
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(¢) El Bancc podrd imporer el vago, en la cuantia apropiada,
de las suscripciones no abonadas por los paises miembrous, de con-
formidad con el articulo II Secciones 5 y 7, cuando sea necesario
para heacer frente a los pasos .contractuales de intereses, otrow
car£os ¢ amertizaciones sobre los ypréstamcs provios del Sanco, O
para hacer I'rente a las obligaciones flel Barco respecte a pagos
similares sobre rréstamos QurgltlL}dOS por €l, Aaemas, si el
Beneo creyera’gUe .ula suspe nusidn de pagos pudiera ser de larga
duracién, exigirda el pago, para los siguientes propésitos, de una
cuantia adicional de-lus CthaS 0o Jboncdas, que 0 exceders en
ningén ano del 1 % de lﬂu suscripciones totales de los palses
sian 1bros: . et

.(i) Para redimir antes de su vencimiento, o descargar de otra
forma, Su ohll.ucicn 50bre todo o parte del principal aln
no sbonado de uc préstamo MA+qhtlZadO por &1, ¥ cuyo deudor

S se haya deelarado en susrensidn de pagos.

V=) P ira recomy

¥y descargsr de otro wodo sus obligaciones
obre tecdc 1

ra
o} te'de los préstamos pendientes,

1%
Pa

Seccidn 8. Operaciones varias.

Ademds de las ctras operaciones especificadas en este
acuerdo, el Banco tendria facultades:

(1) Para comprar y vender los valores que haya emitido y rara
eomprar y vender los valores gjue haya garantizedo ¢ en los
cuales hays '1VFru1&», siempre que: el ico. disponga de

418 miembro en el 1LtPL1 T del cual hayan
valores,

1aya invertido, con pro-

(iv) Para comprar y vender otros valores gue consideren adecua-
dos,; los blructorus, por aayoria de tres cuartas partes de la
cuk:cidd’ total de votos, para servir de iu«brbién de toda
0 ,afte ae la reserva especial definidu en la Seccidén 6 de
este articulo.

Al ejercitar las fgcultades yue se confieren por esta
Sucuiﬂn, el Banco pours entrar en tratos con CU¢lqulpr persona,
socledad colectiva, a5001a01cu y sociedad unénima, u otras enti-
lades con personeria Juridica, en los territorios de cualquier
pals mieambro.

Seeeidn 9. Advertencis gque se especificard en los titulos.

Todo: titulo g;rantizado o emitido por el Banco llevard
e Su anverso una deglsracidn ex, resa de gue no s una obligaeidn
de nlngun gobiernc salvo Jue asi se manifieste taxativamente en el
propio titulo.

Seecidn 10, Prohibiclén de desarrollar actividades politicas.

El Baneo y sus ”unclcq>rloa se abstendran de intervenir
n los asuntos peliticos de cualguier pafs mien brn' ¥y no influird
sobre sus decisiones el cardcter JJ:u:Lt:i\,o del pais o palses miem-
bros de guienes se trate, Las decisiones se tomaran peor conside-
raciones puraments econdmicas, que se ponderarsn imparcislmente
rara conseguir los fines establecidos en el Articulo I,

4

Ty
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‘ Articulo V

Organizacidn y administracidn

Seceidén 1. Organizacidn administrativa del Banco.

-, Bl Banco tendri una- Junta de Gobernadores, Directeres
ﬂiecutlvoa, ui Presidente, y los funcionarios y empleados necesa-
rios para Jesemlenur las funcionés gue el Banco determine.

2

)eccidn 2. Junta de Gobernadores.

(a) Todos los yodores del Banco residirin en-la Junta de Go-
bern4dureb, constituida ror un gobernador y un surbenuﬂ designados
ror cada pals miembro an la forma cue tenga por conveniente. Cada
50be“n dor y cada suplente serv1rqn jur»ﬂte un periodo de 5 arfios,
sujetos a la voluntad del pais IlQHbrO sue los designen, y serdn
rﬂele“lblea. hlﬁg@n suplerte podra votar gino en ausencia del ti-
tular. La IUﬂta eleper un Frc3¢dent° de su seno. .

(b) La Junta de Gebernadores podrd delegar en los Directores
Ljecutivos autoridad neecesaria para ejercitar cuslguiera-de sus
facultades, exctepto las siguientes:

(1) Admitir nuevos pafses como miembros y determinar las. condi-
ciopngs de su admisién; ; S

(ii) Aumentar o disminuir el capital-acciones;
(111) Suspender a un rais miembro;

(iw) Deeidir en las apelaciones uobre las interpretaciones dauas
‘por los Directores Ejecutivos a este Acuerdo.

_(v) Concertar acuerdos para_ cooperar con otros organismos inter-
. nacionsles {(gue no fueran convenios informales de caracter
temporal y adhlhl E“atLVO) :

(vi) Decidir la suspensién permanente de las operaciones ‘del Bando
© y distribuir su activo;
N & ¥ . . ? e

(vii) Determinar 1a distribucidén de los ingresos netos del Bsnco.

(e) La Juntg de Gobegnadores se reunird una vez por aho, y tan-

tas otras veces como lo disponga la Junta o lo decidan los Dlrec—

tores ageoutchs. ‘Los Directores BEjecutivos convocaran.a los miem-
bros de la Junta da Gobernadores ruindo lo ‘soliciten cinco paises i
miembros, ¢ los palses miembros que dispengan de una cuarta parte .
de la c?ﬁ rcidad total de wotos. o0y, 4 )

(a) :l guorum para cual~u19r reunzcn de la Juynta de Gobhernado-
res sera una mayoria de los Gobernadores gque dispongan de no menos
de dos tercies de la capacidad total dg vo*os.

(e La. Juntd de Gobgrnddoles podré reglamentar un rrocedimiento |
para gue los Directores. LJDCLtIVOS obtengan el votc de‘los Goberna-
dores sobre un problema esyeclflc , 8in convocar a la Junta, en casc
de que orlnen que esa aceién redunde en beneficio del Banco.

(f) La Junta de Gobernaaureg,.y los Directores L-ecunlvus en
tanto estén autorizados, podrén adoptar las normds y reglamentos
necesarios y apropiados para conducir los.naaoclcs del BuLGU-

r———

(g) Los Gobernadores y sus supleltbs serv1rdn sin compensacidn {
pecuniaria del Banco, pero sl Bance los abonaréd los gZastos razona- -
bles en que incurran para asistir a las reuniones
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(h) La Junta de Gobernudores.fecidird la remuneracidén que
so abonara a lcs Directores Ejecutives, vy el sueldo v terminos
iel contrato de servicios del Presidente.
eccidn 3. Vetaciones.

(a) Cada pais miembro dispondrd de-doscientos cliicuenta
votos, mis un veto adieional por cada aecidn que poses.

(b)) Los asuntes a consideruéjéu del Banco se deéidirdn por
una msyoria de lcs votos emitidos, salve gque se dlsponga exXpre-
samente en contrario. L

Seccidén 4. Dirsctores Ejecutivos.

ga) Los Direcetores Bjecutivos seran responsables de la con-
duceicn de la§ operaciones generales del Banco, y ejercltardan pa-
ra sstos propdsitos todos los poderes que on cllos delegue la
Junta de Gobesrnadores. .

(b) Se¢ designardn doce Directores Ejecutivos, que ne ‘deben

seT necesariamente gobernadores y de los cuales:

(i) cinco seran designados por cada uno de los einco paises
miembros gue disponsan del mayor numero de acciones;
giete seran elegidos, ds conformidad con el Anexo B, por
todos los Gobernadores, excepto los que representen a los
cinco pafses miembros a gue se refiere el pdrrafo (i) de
este 1nciso. '

e
l,_l.

Para el propbsito de este ineciso, nrails miembro" significa el
gzobierno de cada ung de los palses cuyos nombres se establecen
en el Anexo A, bien sean miembros originarics o bien ndgujcﬁun
rosteriormente este caracter, de conformidad con el Articulo Il
Seceidn 1. (b).

’ Cuzndo los gobiernos de ctros paises adquieran el caric-
ter de miembres, la Junta de Gobernadores podra aumentar el ni-
merc total de directores; incrementando el de los diresctores ele-
gibles, siempre gue asi lo disponga por mayoris de cuatre guintas
partes de la capacidad total de votos,

L&s Directores Ejecutivos serdn nombrados o elegldos
cada dos dlos.

(c) Cada Director Ejscutivo designari un shplente; con ampllios
poderes parsa representarlo en su ausencia, Cuando estén presentes
los Directores Ejecutivos, los supleutes podran participar en la
reunidén, pero careceran de voto. v

(d4) Los Directores continuaran desempenando sus cargos hasta
que se designen o. elijan sus sucesores., gSi guedara vacante un
puesto de director, antes de 90 dias de la caducidad. de su mandato,
ge clegird otro director, que actuara durante el resto de cse man-
dato, por los gobernadores. que eligieron al director anterior.

Para la eleceidn se exigird una mayoria de los votos emitldos.
_Mientras guede vacante el cargo, el suplente del director anterior
gjercitard sus poderes, excepto el de designar un nuevo suplente.

(e) Los Dirsctores Ejecutivos actuaréin en sesién continua en
la oficina principal del Banco, y se reunirén con la frecuencla que
lo requieran los negocélos del Baneo., s

(£) Bl quorum de cualguier reunién de lgs Directores Ijecutivos

serd una meyoris de log Directéres cue -disponga de. .no menos de la
mitad de la capacidad total de votog,
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VR mea ULEsU UL UeSUENA00l Tendra derecho a emitir el ‘nimero
de votos de gue dlmPOn#H el pais miembro que lo designe, de con-
formlda@ con la Secc:on 3 de este Articulo. Cada Jlrector slegi-
dg‘podra emitir el nlmero de vctos cue se computaron para su elec-
clon. Los votos de que disponga cada director se emitiran conjun-
tamente. ; i

(h). Lu Junta de Gcc?andored reglamentard las condiciones ba-
Jo las cuales un pals miembro que carezca del derecho a d651énar
un director de conformidad con el inciso (b) de este Artlculo,
‘puede enviar un representante a cualesqulera de las' reuniones de
los DiertOPDS Ejecutivos, cuando-esté en consideracién una cues-
"tién pur €1 planteada ¢ un asunto que lo afecte particularmente.

f‘

(1) Los u1r~ctores Ejecutivos podrédn crear los comltes que
ounalderdn necesarios. La pertenencia a esos comités no se limita-
ra a log gobernadores,-directorés o suplentes.,

Seccion 5. Presidente y Empleados.

(a) Los Direotores hJarutlvo eleglrun un PreQ1dente, que no
sera gobernador ni director eJecuulvo ni uplente de cualesquiera
de ellos. El Presidente presidira las reuniones de los Ditrectores
Ejecutivos, pero no tendrd voto, salvo er ¢aso de empate. Parti-
cipara en las reuniones de la JLnta de Gobernadores; pero sin voto,
El Presidente cesaré en sus funciones cuando lo dispongan los Di-
rectores Ejecutivos.

(b) El Presidente serd el jefe de la admin1strdclon del Banco
¥y conduelrd sus negocios ordinarios, bajo la diresccidén de los Di-
rectores hdaoutlvou. Serd responanb_e de la organizacidn, desig-
nacién y destitucién de log funcionarics v emplaados auJth al
control general de los D11 actores Ejecutivos.,

(o) Bl _rGaldGﬂtB, los funcionarios y los emplesados del Banco,
solo vrestarén acatamiento al 3anco, y a Iinru11 otra autoridad,
en el des m}uho ie sus funciones. Cada pais miembro del Banco res-
ol till"l cardcter internacional de este acatamiento, y se absten-
dra de cuzlquier intento para influir scbre sllos en el desempefio
de sus funcicnes. ' !

(d} Al designar los funcionarios y ‘mplcddOo, el lrL51dente
prestard debida atencién a la importarcia de congtituir el personal
aSObre una base geografica ten amplia como sea posible, aunque supe-
ditéandolo a la importancis _primordiul de asegurar el mayor nivel de :
eficiencia y competencia téenica, PLEEE ; f

Seccién.G; ConaeJo Consultivo. - l

personas, elegidas por la Junta de Gobernadores, en sl que f;gura-

ran representantes de los intereses bancarios cOmcroiales, indus-
triales, obreros y agricolas, y con ererGntaCIOn nacional tan

awplia como. sea posible. En 'los campos en los gue existan organi-
zaclones internacionales nspacia11¢udas, los miembros del Conseje il
gue representen esos campcs se eleglrﬂﬂ de aouerdo con dichas or-
ganizacionss. Bl Conseju esesorara al Banco en asuntos. de politl—
ca general. El Ccnsejeo, se reuniri anudlmente, y. cuando el Banco. |
lo solicite, e S ' |

r
|
(a) 5e conqtltulra un OonoeJo Gonault;vo de no menos de siete |
I

(h) Los CDHStjarOc e}urcerun Sus cargos dupantc un periodo de {
dos anos y podran ser reelegidos, Se les abonarédn-los gastos razco-
nables en que incuryran por cuenta del Banco. : :

=

Seceldn 7. Cumisionrs de } regtames. . ‘

Las Comisiones que deben informar scbre los preatamos
de conformidad con el Articulo ITT Seceidn 4, se designardn por el
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Banco, Cuda una de esas Comisiones ineluird-en su S€nc a un pe-
rito designado por el bobernador que represente al pais miembro

en cuyo territorio esté enplazado el proyecto, y a uno o méas miem-
bros del personal téeniecc del Banco. .

ecidén &8, Relaciones con otros organismos Internacionales.

g-J.

Se

(a) ®1 Banco cooperard, de conformidad con los terrlnoq de
este Acueruu, con cualguier organisme 1nternaczonal ‘& con los
organismes internacionales publlcos esracﬂalmente responaables en
carpvd relacionades con el suyo. Los conveniocs para esa coope-
racidn gue' lmxlluucn wia mOJlIlGdGlOf de las dngOS¢CIOn€S de. eg-
te Acuerdo, sdlo se arrobardn después de haber side éste enmenda-
do~de conformidad con las normas GCL Articulo VIII.

) tamocs © gnrahtlas

I 5 mismbros del Bqnco,
lHClOH%dOS con asuntos de co mpetencia d cta de cualesguiera
ie los crganismos internacionsles eqxpc;fi:adus en el inciso pre-
edt te, el Banco oiri los runtcs ds vista y recomendaciocnes de
dichos orﬁanlsmoa.

- (b) Al decidir sobre solicitudes de p
los que participan inicialmente los pa

o

= l-j m

L- )

¢idén 9, Emplazemiento de las oficinas,

£
o)
l.v

{a) La oflcina prineipal del Banco se emplazard en el territo-
rio del pais miembro que disponga de mayor numero'de acciones.

b) El Banco establecerd agencias o sucursales sn los terri-
S5

torios de cualguier pails miembro ‘del Banco,

Seccidn 10, Oficinas y Consejos Regionales.

(a) E1 Banco podrd .esta blecer'uficinas regionales y deter-’
minar el emplazan 1 nto y las zonss que han de cubrir cualesguiers
de estas.

(b) Cada oficina regional 'serd asesorada por un consejo regio-
_nal que respresente a la totalidad de la zomna, cuya eleccidn se ve-
rificard en la forma gue decida el- Banco.

=
(= §
"

Seceidon 1l1.  Depositarios.

(a) Cada mismbro desipgnsré @ su banco central como depositario
de todas: .ag tenenciaes de su divisa en poder del Banco, y si no
dlspu51erd de banco central designard otra 1nst¢tucior gue sea
aceptable para el Banco, ;

(b) El Bunco poird mantener otra parte de su asctivo; inclu-
yendo oro, en mancs de los depositarios designados por 105 cinco
raises miembros que dispongan del mayor ntGmere de aceciones, ¥y de
otros depositarios que designe el Bancc. Inicislmente, la mitad
al menos de las tenenciss de oro del Barico.:se mantﬁndr4r1on manos
del c¢epositario designado por el pafs miembro en cuyc territoric
tenca el Baneo su oficina principal, v al .mencs‘un cusrenta por
eiento serd mantenido €I manos de los mep051tnrlos iealﬁnados por
lcs restantes custro pailses wmismbros a guienes se hace referencia
mis arriba; y ninguno de esos cuatro depositarios no .mantendra
en su peder una cantlaaa de orc menor de la entrcgada para gl pa-
go de las acciones del pais miembro que lo designe., 8Sin embargo,
todas las transfersncias de oro veriricadas tor el Banco tendran
debida cuenta de los costos dg transporte y de las necesidades
anticipadas del Banoo. ¥n caso de emergencia, 10s Directores
LJPCUtIVOS podrin traunsferir todc © parte de las-terencias de .oro
del Banco a cualguier lugar en el gque rusdan ‘ser protegidas ade-
cuadamente, " 1
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Seccidn 12. Formas ,ue adoptarén\las ténencias'de divisag.

El Banco aceptara dé- cualqulex rais miembro, en lugar de
CUdth'Lf ‘parte de las divisas de éste, abonadas al BnnCO de con-
formidad con el Articulo IT Seceicn 7 (i), 0 para hgcer frente a
puiEos ‘de amort;zdcion sobre préstamos realizados con dichas divi-
sas y Que,no se necesiten per el Banco para sus operaciones, bi-
lletes u obligaciones similares emitidos per ¢l Gobierno del rais
mLembro 0 por el depositario designado por dicho IalS miembro, que
no seran negoeizbles ni. dcvagarqn 1ntcr+s ¥y que serdn rs scatablos
& su presentacidm; al valer de paridad, ;or créditos abicrtos a
cu:znta del Banco en el depositaric desiznado.

Beceién 13, Publicacién de informes y .deber de informacidn,

(a) EL Bancc publicard una memoria anunl gue contehdrd un ba-
lance certificade por .contadores, 'y hari recular entre los 131UEb
miembros en intervalces trimestrales o mas cortoq un’ resumesn de sus
operaciones financieras y de su cuenta de pﬁralﬁa ¥ fanancias,

-

mostrando el resultado de sus operaciones.

(b) Bl Banco publlCdIa los informes que ccnsidere convenientes
para llevar a cabo sus propésitos.

(0) Se distribuirdn entre los palses mizmb:
lou informes, estudios 'y pub110301unes Pue 82
con esta Seceidm.

corias de todos

ToS
hicisren, & tencr

Seeeidén 14. Distribueién de los beneficios. 

{a} La Junta de Gobsrnadores u901alr4 anualmente la parte de
los lhrfbuuc netos del Banco gue ser n considerados como benefi-
cios, después.de destinar las sumas necuuarlas‘:_rupervau,\y_la
parte, si la hubiere, que se ulthlouira entre, lOﬁ_&bciOﬂiStaS-

(b) Si se distribuye una par se abonara hasta el dos por
ciento, no cumulativo, como prlmbr cargo contra la distribucién,
en cualguler aLo y & cada pals misnmbro, sobre la base de la cuantia
media de los préstamos pendientes ¢ uraLte el afioc verificados, de
conformidad ‘con el articulo IV Seccidn 1 (a) (i), econ leleS co-
rrespondientes "u su suseripeién de accioﬁes. Si se abona &se dos
ror ciento como primer cargo, el saldo gue debsa distribuirse se en-
treg ari 5 todos los pailses mltmbros, en proporcidén a sus tenencias
de acc ongs. ‘Los pagos a cada pals miembr® se¢ verificardn en su
propia’ lelJu, v 81 no hubiera cantldadcs disponibles de ella, en
otras lelSdS aceptables por-dicho pais mismbrc, 51 se verifican
280S pagos.en: divisas que no fueran las del pals _miembro, 1a trans-
fﬂruﬂ”ld v utiligacidn de ellas, después del pago, ror &l pais
miembro que las reciba, no ¢stardn sujetas a restriccicnss de parte
de otros palﬁcs mllmbros. :

Articulo VI

Rctlro ¥ su,panqlcn de los paisss mlcmbros Y
suspcnblon de laa-opcra01on S

Seceidn 1. Derecho de los palSes miembros a retirarse.del Banco.

Y

Todo pais fiembro podiré retirarse.del Baneo en cualguier
momentu, trasmitiendo al Baheo, en su ofieina prin011al el infor-
me eseritec correspondiente. L; retirada se hara efectlva en la fe-
cha en que se reoiba la comunicacidn.
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Secoidn 2. Suspensidn de los paises miembros.

8i un rals miembro dejara de cumplir cualecquiera de sus
obligaciones respecto al Banco,, podré ser: suspendido pon aeclslon
de una mayoria de losm#oberﬂudores qué Bjercite una mayoria de la
capacidad total de votos., &1 pais miembro suspendido perdera su
cardcter de' tal un aio después de la fecha de su Suspun510u salvo
que la mlsma mayorlu de01da res tabiecurie en ESG caracter.. | ;

Mlentrus S¢ halle suspendido un pais miembro no.estard
antorizado a g jercitar ninguno:de los derechog derivedes de este
Acuerdo, excepto el ds ret;rada, ppro queddra queto a. todas las
obllgﬂciones. ; s o

Seccidén’3. Pérdida del cardcter dé pais miembro en. el Fondo Mo-
netaric Internacional.

o
.

Cualquler palq mlembro qUP cese de pert&npcer al Fondu
Monetario Internacional, dejarda.de ser miembro del-Banco & . los
tres meses, adlvo aue el BJHCO le autorice.a eontinuar'en ese ca=
riacter por una mdyorld de tres cuartas pantes de la capacidad to-
tll de votos b -

Sceeidn 4, Liquidacidn de cuentas con los gobiernos de los paises
miembros que pierden ese caracter.

(a) Cuando un coblbrno cese de ser p51¢ mlembro seguird sien-
do responsahle por sus obligsciones directag respecto al Banco, y
por las res ronvablllaauec contingentes frente al Banco, en tanto
que 3ub31btah los rrestamos o garantias vonceitddpb &ntcb de per-
der el cardcter de pais miembro; pero Ceolrd de contraer obliga-
ciones respecto a los preutanos y garantias ineurridos mds ade-
lante por el Banco y cesara tambidn de prarticipar en los ingresos
v en log gastos del Banco

(b) Cuando un' goblerno cebe de.ser pais miesmbro, el Banco, dis-
pondrd ‘1o necgsario para la recom;ra de sus ucclones, como parte
de 1a llquldd01on de cuentas con dicho goblerno, de confcrmludd
con el inciso (e¢) y {d) de esta Sececién, Para estos propbsitos,
el precio de recompra de las. acciones SGIJ el valol gue se deduzea
de*los libros del Banco en la. fecha en que el gobierno deje de ser
‘pais mlembro. ]

c) El pago dé la acclones recompradaa por el Banco, de con-.
formidad con.esta Seccidn, se resochla de acuurdo con-los siguien-
“tes prxnciplOS'

(1} Se retendra cualquler suma adeudlda a un goblvrno por sus

:.acciones, en tanto que :dicho,gobierno, ‘su banco central o

cualgsquiera ‘de sus organismos, sea responsgble como presta-
tarid o fiador frente al Banco, y aguellg suma podra apli-
carse, .a opeidén del Banco, para pagar esa obligacidn a su
vencimiento. No se retendrd ninguna suma & cuenta de la
responsabilldad del gobierno que resulte de su suscrlpclon

de acciones de conformidad con el Articulo IT Seccidn & (ii),
En ningiin caso se pagarén las sumas adeudadas a un pais miem-
bro por sus acciones, hasta pasados los seis meses de la fe-
oha en que su goblerno cese de ser'pais migmbro, '

(ii) El pago de las acciones se VFTifLerd ds" tismpo en tiempo,
contra su entrega por el gobierno en cusstidn, hasta la
cuantia por la cual la suma debida comc precio de rgcompna
de conformidad con sl ineiso (b)) de csta Seceidn, exceda
del conjunto de las obligaciones, sobre préstamos, y parantias
definides en el pdrrafo (i) del incisp, (d) de esta Secoidn;

y hasta que el pais ex- miembru reciba @l, precio total de re-
compra, _ gy ‘




213

(1if) Los pagos se werificardn en la divisa del pais que los- pe-
eiba 0, a opcion:del Banco, en cro,.. - LI i = SOV

~(iv) 8i el Banco contrae périidas g§obre cualquier ggsrantia, par-
,«Hlelpacidn. en préstemos, o préstamis rendientes en la fecha
en que qlhgqbiernp cese de ser puls miembro, y la cudntia
de dichds pérdidas excede de la sums de la reserva disponi-
.ble contra pérdidas; en da, fecha en que el geblerno cese de
‘ser pals miembro, se exigiré. a dicha gobierno gue pague,:.a:
solicitud del Bango, la cusntda =n gue se hubilese reducido
el precio de recompra de sus: acciones, si se hubieran teni-
do en cuenta las pérdidas cuando se determind dicho precio
.de recompra. Ademds,: el sobierno anteriormente pais miembro,
saré.res;onsable, a solicitud del Buanco, del abono de las
acclones suscritas v no. reulizadas, de conformidad con el
Articulce II 3eccién 5 (ii), por la suma que hubiera debido
entregar 81 la pérdida de capital hubiera tenido lugar y la
exigtlicla ael-abono de dividendos pusivos se hubicra mite-
: wnrializado,, 8l tiempo de detseminar el precic de: necompra de
,8US acclon@gs.. . . _ 15t 3 i g
(d) Si el Banco suspende perumarentemente sus operaciones, de con-
formidad con la Seccidn 5 (b) de este Articulo, en los seis meses
a partir de la fecha en gue un gobierno.cesa de ser; pails miembro,
“los  derechos de dicho gobierno. se determinaran de conformidad con
las disposiciones de la.Seccidn b de este.Articulo, o

Seccidn b, Suspensién de las operaciones y liguidacidn de:las obli- i
gaciones,

(a) En cas¢ de emeriencia, log Directores Ejecutivos podrédn
suspender tempordriamente el concierto de huevos préstamoés y garan-
tlas, en espera de que el asunto se congiders y. s adopten decisio-
nes por la Junta de Gobernadores.. e

(b) E1 Banco podrd suspender permanentemente sus eperacionses
respecto a nuevos. préstamos y garantias, por ¢l voto de una mayoria
de los gobgrnadores que dlispongan de¢ una mayoria de la capacidad
de yotos. Una vez.suyspendidas lds operacicnes, el Banco.cesard to-
das sus actividades, ezceptc las necesarias piara la realizacién or-
denada, la conservacidon y resguardo de su activo, y la liquidacién
de sus oblizaciones, ; ; e i b

(4) La respon:abilidad de todos los pafses miembros por las
suscripeiones aln no exigidas sobre el capital-acciones del Banco, -
y las que se deriven de la depreciacién de sus divisas, subsisti- !
rén hasta que se satisfagan los derechos de los acreedores, inclu- :
yendo los contingentes, . |

(d) Tedos los acrecdores que dispongan de derechos directos se-
rdn pagados-con el activo ‘del Bameo o, si fuera insuficiente, con |
los pagous verificados al Banco en calidad de__suncripciqnes adicio~- |
nales exigidas. Antes de vérifiocar cualjuier pago a los acreedores
que dispongan de derechos directos, los Directores Ljeoutivos dis- |

ondran los acuerdos necesarlos, & su juicio, para asegurar una dis-
tribucidn @ prorrate de.los fondos entre los teredores de derechos
coritingentes y los acreedores que dispusiéran de derechos direotos, i

(e) No se realizard distribueidn alguna entre, los palses miem-
bros, & cuenta de sus suscripciones' al capital acciones del Banco,
salvo que; N oz . -

{
(1) Se hubiesen pagado todas las obligaciones a los acreedores I
0 dispuesto lo necesario para atenderlas. ! .

(i1) Una masyoris de los gobernadores que disponga Qe_qgﬁ mayqrig
de la capacldad total de votos decidiera efectuar la distri-
bueién, *




gld

(') Cuando se adopte una decisidn para dlutrlbUlr fondog,
de conformidad con ul ‘iirelsor (e) deesta Sace idn, los Directores
Ejecutivos podrdu aprobar, puL, ang. mayoria ‘de dus_tercios de los
votos, distribuciones sucesivas entre los P&l: 8 miambros del res=
del activo del Banco, hasta su distribucion total, La dlstri-
budién dependerd del arreglo anterior de todas las obligaciones
penq'autus de los. palsés miembros frente al deGO

() Antta de;-efectuar una dAistribucidn ¢ nl aetivo, 1bs Direc=~
tores Ejscutivos: Il1urun da partg proporc*on4l de cadu pals miem-
bro, de acuerdo con la pro yorcion que guarden las HCCLOHBS en su
pUMPr Lbupectu dl total de-acciones del BdHCO.

i

(1) Lcs blf“CuU;C& Ejecutives ;imarar el valor del-activo
gue debe distribuirse y deeiddira echa de' la distribucion,
gue.veriricapin luego en.la sipui enta formas -

el

1

(i) Se abonargd a cada pais I piembro en sus propias obligaciones
@ las de sus:organismes ¢ficiales-e entidades leﬁﬁl“ﬁ do-
migilisdas en sus terrjfcrios4 en tante que estén-disponi-
bles para ser distribuidas, una cuantia equivalente en valor
8 su

paﬂtAc plc én 'r01nrc1on 1 en la suma total que deba
dl bribuirs 1 T S : =
(ii) El-galdo.adeudade a un pais ‘miembro, deSpués-de efectuar el
pago de conformidad con el parrdfo (i) de este 'inciso, se
abonars gen.su propia divisa, en tanto yue el Banco disponga
de tenencias de elia, y por cuantia equivalente en vglor a
dicho -saldo. 1, Pkt 14 T T L '

(1ii) El saldo adeudado a un pais Mlumblb, deaspués de efectusar el
pago, de .conformidad. con los ,parrafos (i) y (i1) de este in-
glso, 'se ;DUHJT‘ en oro o Aivisas que esté dispuésto a acep-
tar el pais miembro, en tanto gue el Banco disponga de te-
neneiss de cilos, y por cuantia equivalente en valor a di=
¢ho saldo.

ay
y N £
(iw) Bl active restante, gue: disporg 11:060, después’ de
efectuar pagos eatlg log paises micmbros de confgrmidad con
©dos pirrafos. (i), (ii)ry (1ii) se distribuird a prorrats
autr# los y:lSub faiembros., . - AR '

(1) Cualc u1 r pais miembro que reciba parte del activo dis-
tribufdo por el Banco, de conformidad con el ineiso (h) de esta
Sgeeidn, dispondrd de’los mismos derechos respecto al resto’del
,active en poder dsl Banco antericrmente a su dldtrlouclon SRUn

Articulo.-VIT

Personnlidad juridica, inmuniﬂndes v privilegzios.

‘Beccibn. i, Iropf&ﬁto de datw Artd culr
i Para ;nrmi*1i ‘gl dAnGO‘GL de aemke“o dp las futieicnes que
sg ls-.encomiendeny se le gcocrdard en log territorios de oadu pals
miembro la personglidad, lnmunldades y privilegiocs qué, ¢ estable-
cen en =aste Articulo.’ g 3 ' =

Seceidén '@, Personslidad.del’ Baneo,
El Banco poseerd personalidad juridica plena, 'y, ‘en és-
peecial, capaCluud Fdld.

' .

(i) contrqtai, o L : L
ii) adquirir y enajenar bienes muebles ¢ inmuehles;
i) entablar a cclonc; jUQllelC%
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Seeccidn &, Situwci‘p.ﬁel Bance en mitEDJL ae 1roced1mjoata 1u11nj41,

b Loy Ll 34100 aUlU podra ser dwmuhlado ante un tribunal de juris-
diccidn competente en los tuPFltOPJOS 1e_un pals miembre gn-eligue
el Banco haya abierto una oficina, o desiznado un apoderadc con ob-
jetm deg uue vbar enplazaniento. o put11¢0qc1uu de demanga-judicial,

o donde hublelL emitido o sAarantizado valores., -Sin embarg0, - o Se
iniciaran demandus por lOb raises miemoros ni por las personas que
los representen o que deduzcun de ellos sus derechos. La propiedad
y 8l activo del: Baueo,” JLPLu_queld que se halle y tenido por;quien-
quiera, gozard, de 1Lmuu144a frente a todas las formas de ‘secusstro,
embargo o a'ucu01gn, ml(utrna no se diecte sentencia definitiva con-
tra el Baqco, - ‘ B - v )

Seecidn. 4. Inmuridad del. activo contra embargo,

la propiedad y el activo ﬁﬁl Banco, dondequiera que se
halle y tenido. por qulcuqul era, uera innune lreut_ a regigtro, re-
qu1°lOJCH, contis CiCth, ex;xo; acién, o cualguier otvra’forma.de
confiscacidn por agcicn legislativa o ejecutiva.

o

Seccidn! . Inmunidad. ds’ log Archivos.

Los arc‘ivom iel Banco ser:in inviolables.

Beeecidn 6, Lgbrr tad ‘rl active dutp las rastrieciones.

Los biengs y activos del Banco estaréan libres de restric-
ciongs, reglamentaciones, controles 'y moratbrias de euslquier. na-
turaleza, en la extensién hecesarii para llevar a cabo las opera-
ciones dic 1uﬂ't-ﬁ en: este| Acuerdo, ¥y sen sujecién a sus disposicio-
nesy, & phaie Mh : - i

o] S r ._ . nr b .
Secelicn 7. 1riv1lt 1ua ern las . .comunicaciones,

Las egm’n101cioupﬁ oficiales del Bancou gozaran del misme
trato, por parte de cada }diq ww&rbrc del gue se counceda a las
comunicaciones oficiales de otros '}StS miembros.

at

Seecidn 8. IﬂmUhiwadbb y yrivilédios de funcionarios ¥ empleados.

Togos los =0Urrﬂdd0r65, JlrLGtUldS cJecutivo suplentes,
funcdonarios y. empleados del Banco:

(1) gozardn-de' inmunidad respecto a las acciones judiciales gue
sg entublen, por actos comectidos en su capaeidad oflelial, sal-
vo gue el Baneu renunciars a dicha inmunidad;

(i1) gozgrdin de lus mismas inmunidades ante las restriccionss-a
la inmigraeién, registro.de extranjer03 y oblizaciones de I
servicio nucional, y las mismas facilidades frente al control
de eambiosy que se concedan por: los Phlbub miembros'a los re-
prese ntAHtrS funcionarios y «émpleados de rango s similar de :
otros puises "miembros, salve que fueran naciohales del pais |
en. gue Motuth;
& t i L0 |
(iii) recibirdn ¢l mismo trato respeoto a faecllidades de viaje, i
que 1 acordado por los puiuos miembros a los representantes, :
funcionarios! yiempleados de rango similar d¢ otros paises |
miembros.

ceidn ¢. Exeneidon tributaria. ; ! : ]

(a) Bl Banco, su activo; bienes, ingrescs, y sus operacionss _
v tranaacolon=b autcrzﬂldag por ests Acuerdo, estarin oxentas de !
eualguier tributo o, dereche: arancelario, - Bl Banco eeta:4 tamblbn
gxento de las obligacionss gue resulten de la retencién 8. pago de
cualguiler impussto o tasa.
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(o) Mo se grovaran con impuéstos les salarios y emolumentos
abonadcs por el Banco & los directores ejec utlvos, suplentes, fun-
«plonarios o empleadcs del Banco, gues no sean ci udadanos, gbditos

Q nacionales del pails resnectivo.

(c) No se gravardn con impuestos las obligaciones o titulos
emitidos por el Bance (ni el dividende o interés que rindan)
quienquiera sea su tenedor: '

(i) que discriminen contra tal obligaciér o valor, por el sdlo
heecho de hagber sido =2 ik

mitides reor el Banco 0 o]

(ii) si 1ls Gnica base jurisdjcciozﬁl de dicha tributacidén pro- -
cede de la divis se hubieran emltldo, fueran paga-
deras © se dcl emplazamiento de cualguier
oficina o sraciones gue mantﬂng4 el Banco,

(d) No se gravard con impuestos de ninguna clase a cualquier
L S i

obligaeidn © L;tulo garantizado per el Banco (1ncluy~ndu los divi-
dendus 0 intereses de ellos) quienguiera gue fueran sus tenedores:

(i) que diserimine contra “tal obligacidn.o valor .por -el solo
hecho de haber sido garantizeao por el; vy

(ii) si la Gnica base durlul ccional de dicha tributacidn es el
emplazamiento de una-cficina o centro de .operacionts mante-
nido por el Banco.

Seccibén 10, Aplicacién de este Articulos «

Cada vais miembrc dispondrd lo necesario, en sus propios

territorios, para hacer efectivos, en términos de su propia ey,

los principios gue se establscen en este Articula, e informara al

Banco de la accién detallada que haya emprendido, < '
Articuls VIII ' A4

nmiendas a
(a) Cualguier propuestz .para introducir medificaciones en es-
te Acuerdo, bien emane de un pais miembro, de un gobernsdor ¢ de
los Directores Ejecutives, ss comunicard al Presidente de la Junta
de Gobernaderes, quien presentard la propuesta z la Junta. 31 se
aprobara la enmienda por la Junta, el Banco sclicitari 1la aproba—

¢ibén de la misma por tcdos los “liq,u miembros, por carta circula
o telegrama, Cuando tres guintas partes de lb¢ ml@FbTO° gue 113—
porigan -de cuatro guintas arteg de la capacidad total de votos

aCHIten 1z enmienda uropuegtt, el Banco lo certificard, por comu-
nicacién formal Jlrl 3ida a tedosg' los paloea-mlembros.

(b) & resar de 1o expresado en el inciso (a), se requerird
la acéptacidn de todaos los PulSQQ mlumbrou para cugalguier enmien-
da que medifiques’

(i) el derscho a retlrarse del Banco, asegurade por el Articulo
VI Seceidn 1;

(11) los dsrechos que se aseguran por el Articulo II Seccidn 3 (o)

(11i) 3a limitacidn de la responsabilidad, que se asegura en el Ar-
ticulo II Seccidn 6. o

) Las enmiendas entrardn en vigor pura todos los paises
s a.los tres meses de la fecha de la comunicacién formal,
ue se especifique’ un periodo mas corto en la carta circular




Articulo: IV

o

- Interpretacidn

(a) Cualquier cuestidon. de interpretacidn de las disposiciones
de este Acuerdo que se plantee entre un pais miembro y el Banco,
o entre cualesquiera de los paises miembros del Banco, se someberd
a la decisidén de los Directores Zjecutivos. 8i el problema afeocta
particularmente a cualquier pals miembro que no goce'de Facultades
para designar un director ejecutivo, se le concederd el derecho a
estar represcntawo de conformidad con el Articulo V Seccidn 4;(h);

(b) En el caso en que los Dircetores Ejecutivos adoptaran una
idn, de conformidad con el inciso (a) de este Articulo, cual-
8 miembro podra exigir que la cuestidn sea llevada .en al-
i ¢ la Junta de Gobernadores, cuya resclucidn sers irapela-
e, ITn asrera de la decisidén de la Junta, el Banco podrd actuar,
si lo considera nszcesario, sobre la base de 1a resolucidn adopta=
da por los Diresctores Ejecutivos. ; -
(c) Cuando surja un desacuerdo entre el Banco y un pais gue
ade en su earacter de miembro, o sntre el Banco y cualguier
mismbro durante. la suspension permanente del Banco, tal desacuerdo:
se someterd al arbitraje de un tribunal de tres drbitrus, de los
que umo serd designado por el Banco, otro por el pais interesado,
y un terecerc que, salvo.acuerde contrario de las partes, se desig-
nard par el Presidente del Tribunal Permanente de Justicia Interna-
cional, o cualquier otra autoridad que se prescriba en la reglamen-
tacidén gue adopte el Banco. El &rbitro tercerc dispondra de plenos
poderes pary resclver .cualquier cuestidn de procedimiento, si .las
partes se mgnifiestan en desacuerdo al respecto. U e

Articulo X ] : !

Otorgamiento tdcito
Cuando se requiera la aprobacidén de un pals miembro, an-

lo refergnte al Articulo VIII, se considerara concedido el otorga-., .
miento. salvo gue el pals miembro presente objeciones én un periedo
razondble, .que estableceri &l propio Banco al notificar 4l pals
miembro sus propésitos. ; > : o

: Articulo XI

Disposicluace finales b ;

Seceidn 1. Entrada en vigor. & _ : (o |

_ Este Acuerdo entrard en vigor cuando haya sido firmado i
en representacidén de los gobiernos cuyas suscripciones minimas Ie-—.,
presenten no menos del sesenta y cinco por ‘cientc del total de las
suseripciones establecide en el Anexo A, y cuando s@ hayqn deposi- |
tado en su representacidén los instrumentos de ratiflcaclon a que Se

* |
hace referencia en la Seccién 2 (a) de’ este Articulo, pero en nin- i
£in caso entrard el presente Acuerdo en vigor antes del 1¢ de mayo .
de 1945. K

Seceidén 2., Firma del Acuerdo,

(&) Cada gobierno en;cuya'representacién se firme este Acuerdo
depositard ‘en manos del Gobierno deé los kstados Unidos de Norte
América un instrumento en el.que se ratifique su aceptaciOn del
Acuerdo de conformidad con sus leéyes, confirmando haber adoptade
las medidas necesarias gue ‘le permitan cumplir con las obligaciones
gue se deriven del presente Acuerdo.
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(b) Cada gobicrno adquiriri el:cardcter de pais mismbro del
Banco & partir de la fechi de' lu cotrega < sU representacidn del
instrumento a gue se hucc referencia en el ineciso (a) de 1lu pre-
sents Sseeidn, salvo que ningin pais miembro sdquirird el cardc-
ter . @e tal antes de la entrada en vigor del prescnte Acuerdo de
conformidzd con la 3ceeiln 1 de este Articulo.

(¢) T1 Gobicrno dec los Estados Unidos de América, informard
a los gobiernus de todos los palses cuyos nombreés sa cstablecen
sn =l Anexo A, y a&.todos los gobiernos z quieres s¢ secpte ocomo
paises miembroz de conformidad con el Articulo IIT Sceeién 1 (b),
ds todas las firmas del presente Acucrdo, y desl deposito de los
ingtrumentos a que sc¢ haoee refarencia en sl inciso (&) del pre-
sente Articulo.

(d) Cada gobisrnc trasmitird al de los Estados Unidos de
América, cuandc s¢ firme en su roepresefdtacidén ¢l presente Acuer-
do, un’' centésimo de un uno ror ciento del precio de cuda aceidn,
en oro o o<n dblarcs de los Estidos Unidos de Norte América, .o
los efectos de hacer frente a los gustos zdministratives del Ban-
co. Este mgo le serd acreditado a cusnta del pago queedebi ve-
rificar de conformidad con sl Articulo II Seccion 8 (a)., El1 Go-
bicrno dc¢ los Estades Unidos de Amlirica mantendri esos fondos &n
una cusnta espscizl de depdsito y los trasmitira a la Junta de
Gobernsdorss deol Banco cusnio se verifigue la reunién a la Junta
de Gobernadores del Bunco cuande s¢ verifizus la reunicn inicial
3 que se¢ hace referencia =n la Sesccidén 3 dsl presente Articulo,
Si este acuerdo no ha entrado en vigor sn 31 de diciembre de 1945,
a2l Gobisrno de los Estsdos Unidos de Amirica reintegrari los fon-
dos a los gobiernos que los hubieran reamitido.

(e) Este Lcuerdo quedara abierto a la firma en Washington,
en representacidn de los gobliernos de los paises designados en
el Anexo 4, hasta el 31 de diciembre de 19405, °

_ (f) Posteriormente al 51 de dicliembre de 1445 este Acuerdo
sers awierto # la firms de los gobiernos de cualquier pais, cuyo
garscter de miembro se apruebe de conformidad con el srticule II
Seccidén 1 (b).

(g) Por su firma del presente Ascusrdo, los gobiernos lo
aceptan en su representacién y en la de sus colonias, territorios
de ultramar, territorics bajo su proteccidén, soberania o autori-
dad, y de todos los territorios respecto a los cuales ejerciten
un mandato.

{h) En el caso de goblernos cuyos territorios metropolitunos
hayan sufrido lu ocupacidén enemiga, el depésito de los instrumen-
tos de ratificacidn a que se hace referencia en el inciso (a) de
este Articulo podra retrasarse hasta los ciento echenta dias pos-
teriores a la feehs de la liberacibn de esos territorios, Si, son
todo, no se depositaran los lnstrumgntos por gse .goblerno antes de
la cxpiracidén d2 dicho periocdo, sera nula la firma en representa-
eidén de dicho pobiernc, y -se le reintegrarid la parte dé su suserip-
eién. gque haya abonado de conformidad congel incisc (d) del presen-
te drticulo.

(1), Los ineisos (d) y (h) del presente Articulo entrarsin en vi-
gor respecto a cads gobierno firmante, a partir de la fecha
de la firma.

Seceidén 3, Inauguracibn dcl Baneo.

(a) Tan pronto como. ¢l presente acugrdo entre en vigor, de
conformidad con la Seseeldén 1 de este Articulo, cada pals miewmbro
desiznaréd un gobernador y el pals miembro a guién le corresponda
¢l mayor nGmero de acciones, de conformidad con el Anexo A, con-
vocard la primera reunidn de la Junta de Gobernadores.
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Anexo A
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Anexo B

Eleccidén de direotores ejecutivos

1. La eleccidén de los directores cjecutivos elegibles se
verificard por el.veto de,los googrnddorﬂs ﬁﬂbDTldeOH a votar
de conformidad con el. articulo V Seccidén 4 (b).

2.-Al votar la 0e51puiclon de lob 11 kCtOT’”IGEGGUthDS
elegibles, cada £ODErmadcr Que disponga de yoto emitira en fa-
vor de una perscna todos los votog que corre Lowaan ‘al pals miem-
bro gque lo deigne, de. uUPlOrﬂ+iﬁd con, Ll qrtlcul» Vv gucc1un S
lLas sietz personas gque ree¢iban mayor nmero de votos serén desig-
nadas dlrectores ejecutives, perc,quien no reciba un catorce ror
ciento del tota l de. los, votos sus gcrt;hlpa ab.Lmlth e (votos elec-
tivos) no podra considerarse sleglda., , _

5./ Cuando no.se eli jan. ey la ;r¢mexa ‘yotacién siete personas,
se colebrard una segunda yot*ci\n, en. la gue la persona gue haya
recibido mencr nGmero,dg volos no, Skri u;vglbl Vv en la gue Vvo-
tardn solauente: (a) log vcoLrnud01lo que vctaron'en la primera
vuslta por una persona no, eLeEJda y.(p) los ‘UDuPﬂaﬁol 38, cuyos
votos ¢hi pro du la prersona bl"lu4,IS uonsldur que nxbrldh ele-
vado ¢l total de vobos recibldo por esa persola por ehcima, del
guince por ciento. de los votos elegibles, de conformidad con el
punto 4.

4, A1 dete ,roinar, si los votos emitidos, pox un gobernador han
elevado el total de. 1los. votos, emitidos en, pro de cualguler perso-
na por encima del. gquincg por eiento dg lOb Vutu elegibles,: se
COHuldnrulu en primer lugar, COMO uunstltutlvus 12 dLC}U guince
por cidento, les votos del gobsrpador qus se, LlL en segundo lu-
gary y aol sucesivaments hasta alcanzar, 'l UlHLo por ciento.

b. GUquulsx %ODBBIQMOJ cuyu; yotoa de Uan qu COlputudOS en
parte, con objeto de elevar el total de uOth_d— cualqul ;P peTr=—
sona per encima Gel catorce ROT: ciento, sc considerara haber emi-
tido todos sus votos .en pro de dicha persona, & pesar de que cH
total :de votos en pra de dicha persona excedan dal'gtl gquince por
ciento. . pont AL

6. 8i después .dg la quqnda clmCﬂlon no ‘se hubicran designado
siete personas, se .celebraxan cl¢001unru Suc 51v’o{ bajo los mis-
mos nriucipios hasta elegir . siete pg rconda perc después de haber
glegido seis personas; ‘14 igéptima DOJTd gerlo por simple mayoria
de luq voteos restuntes .y .se cunb1d=rfr— hibcr 31do glegida por el
total dc.es0s voLos,..

]
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Notificaciones de firmag y oustodia de depdsitos

Resuelve:
Solicitar del Goblernc de los Estados Unidos de América

(1) Que en su capacidad de depositario del Acuerdo sobre el
Fondo Monetario Internaciongl, informe a los Gobiernos de todos los
paises, cuyos nombres i{aLCCbn en el Anexo 4 del Acuerdo sobre sl
Fondo Monetario Internacional, y a todos los Gobiernos cuya parti-
eipacibén en ealidad de mlembrob g¢ apruebe, de conformidad con la
Seeccldn 2 del Artlculo II, de todas las firmas 4 dicho Acuerdo; ¥y

(2) Jue reciba y gzuarde en depbsito, en una cuenta especial,
¢l oro o los délares de los Estados Unidos que ze le trasmitan de
gonformidad con la Seceidn 2 (d) del Articulo XX del Acuerdo sobre
el Fondo Mcnetario Internacional, y que trasmita dichos ‘Fondos a la
Junta de Gobernadores del Fondo cuando se convogue la reunién ini-
cial, - i

Declaracidén respectc a la plata

Los problemas que confrontan algunas nacionés como resultado
de¢ la. fluctuacidén considerable ern el valor‘de la plata fueron tems
de serias discusiones en la Comisidn IIT. Debido a la brevedad del
tiempo disponiblé, & la magnitud de’ los demés PTODlCmdb que debian
discutirse y a limitaciones de diversa indcle, fue imposible pres-
tar a ests problema, en la presente ocasidn, atbncléﬁ.suf%Plvﬂté
que permitiera formular recomendaciones derinitivas Sin embargo,
en la opinidén de la Comisidén IITI . el tema merece ser OchtO de futu-

"ros estudios por las naciones interssadas.

Liguidacidn del Banco de Arreglos Internacionales

necomienda :

La liquidacidn del Banco Intarnaelonal de Pagos a la mayor
brevedad posible.

Bienes del epnemigo ¥y bienes sagueados

Censiderando:

Jue ante la 1nm1n@n"'a de. su derrota logs lideres y otros na-
cionales de paises enemigos, asi como sus colaboradores, estan va-
liéndose de los paises; ﬂGULral6a a Tin de ocultar bleubb ¥ de esta
manera p»rpetuur su influencia, poder y habilidad, para planear su
future engrandecimiento, y lg dominacidén del mundo, comprometiendo
asi los esfuesrzos que realizan las Naciones Un1de pars establecer
y mantensr permanentemente relucicnes internacionales de paz;
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Que los paises enemigos y sSus nacionales se han apoderado de
Jos blenes de paises ccupados, y de los de sus nacionales, median-
tg el FillﬁJG y &l saqueoc y mediante transferencias lDerﬂﬁb por
la c¢oaggiodn, asi como por ardides artificiosocs realizados a menu-
do por conducto de sus gobiernos titeres con el fin de dar visos
de legalidad a sus robos y asegurarse de que poseeran y controla-
ran ciertas empresas en el periodo de 1a. posteuerra;

Que los paises enemig y sus raclondlug, mediante ventas y
otros medios de trdrsfcreh_lq, tamblan har. heche pasar sus titu-
los de propiedad y control por los paises ocurados y neutrales,
siendo por lo tanto de CiPHCt\f 1ntprnpclonal el probluma de des=-
cubrir y deslindar esos titiulos;

Que las Nsciorss Unidas . declarado su intencidn de hacer
cuanto esté en su poder para contrarrestar los métodos de despp-
seimisnto practic 1os por el snesmigo, se hah reservado el derecho

| ﬁs-;ic-a transferencias de bienes de. perso-

nas que se ﬁncu.”
das para protegsr
peetivas los bicnes de
¢om® para evitar 1l& V¢L
las Naciones Unidas

lturJob OGerjO“, y hen tomado. medi=
dar dentro:dc sus jurisdicciones res-
-ocupados y de sus nacionales, asi
a de bisnes sagucados en los mercados de

p
de dseclarar nul 5}
i
¥

Por lg¢. tantc:

1. Toma nota y apoya plenamsnte las medidas adoptadas por las
Naciones Unidas con &l fin de:

ir, segregar, controlar y disponer de manera
de los bienes del enemigo;

(b) impedir la liguidacidén de bienes saqueados por el
enemigo, localizar y deslindar dichos biesnes saquea-
dos, y adoptar las medidas adecuadas con miras-a de-
volverlos a sus legitimos duehios; y

Hecomienda :

2y Que todos los Goblernos de los paises representados en
gsta Confersncia anrt 11 medidas compatiblss con sus re-
laciones con los 88 que uatJﬂ en guerrs pars soliei-
tar de los Gobitrnos d= los palses neutrales:

(a) Que tomen medidas inmddiatas para impedir cualquisr
venta ¢ transferencia dentre de territorics sujetos
a su jurisdieeidn, de

(1) biznss pertenzcientes al Gobierno o a cualesquier
individuoz o instituciones que 3¢ anecuentren en
aquellas Nacionss Unidas que estén ocupadds por
el enemigo; ¥y

(2) cro, moneda, objstos de arte y-valorss sagueados,
ctros titulos de propiedad en empresas finaneie~
ras © comerciales; y de otros bienes sagueados
por £l enemigog

4981 cono para descubrir, sggrLéJP y poncr a la
iisposiecion de lagy autoriuu es de los LJlSuS
correspondientes, después de la llbbr‘clon,
cualcsquiera de dichos bienes que se encuentren
dentro de territorios sujetos a su jurisdiceidn;

{(b) qus adopten medidas inmediatas para impedir gue por
medlios fruudulentos o de otro. modo se oculten en pai~

sgs sujetos & su Jurlodlcuion-

o
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(1) Bienss que rertenezcan, o gue se alegue que
: Uertbppcen,'al Gobierno de paises exemigos o
a 1n11V1duos o institucdicnes de ‘dichcs’ paises;

(2) bienes que kcrtbneacqn, 0 gque se slegue que per-
tenecen, a lideres enemigos, sus asociados y
cola bOrdqor”S, v i,

que Taciliten su entrega a las autoridades apropia-
das después del armisticio.

Problemas economlcos 1 tprn301on“les

Considerando:

Jue en el Articulo I del Acuerdc sobre el Fondo Monetario
Internacional se declara ¢ gue uno de los fines prdincipalss del Fon-
do es facilitar la expansién y el ieadrrollo gquilibrado del co-
mercic internacional y contribuir de ese modo al fomento y al man-
tenimiento de altos niveles de empleo v de insresos rea ales, y al
desarrollo de las fuentes productivas de todos lo— ye.ises ﬁl& tbros
como objetivos fundamentalss de la politica econémica;

ue se reconoce que el logro completc de este y otros fines
v propGsitos expuestos en el Acuerdo no ruede realizarse a trav
del Fondo sclamente:

o g o
ascomlienda:
e e—— e et

Que los Gobisrnos participantes, ademds de ponsr en practica
las medidas monetarias y financieras gue constit tuyeron €1 tema de
esta uUHiD_rICllj ¥y con ¢l fin de ersar en el campo aec las rela-
ciones sconémicas internacionales las condiciones necesariss para

el ¢o rc te los fines del Fondo y de 10b ObJutleS primordaiales
mas tlaaCuhfwntalwa de la politica econdmica, traten de llegar a
un couerdo lo mis pronto posiblz respsctc & los medios en gus e jor
puedan:

(1) redueir las barreras al comercioc internacional y de otros
modos promover relacionss comsreiales internacionales que
sean mutuamente ventajosas;

(2) hacer posiblec la venta ordsnada de productos para ¢l con-
sumo corriente a precios que scan equitativos tanto para
€l productor como para el consumidor;

(3) afrontar los problemas especiales de interis internacio-
nal que surgirégn cuando cese la produccidén para Tines de
guerra; y

(4) facilitar, mydlﬂﬂtL esfucrzos coopsrativos, la ;rmcniza— ,
eidn de ]a politica nacional de 1os paises particirantes,
a fin de promover y mantensr altos niveles de empleo y
clevar las normas de vida de mansra progresivsa.

Resuelve:

1, Expresar su gratitud al Presidente de los Estados
Franklin D. Rocsevelt, por su iniciativa la convocar la pr
Conferencia y pro su preparacion;

Unidos,
asente




2. BExXpre

sar & su Presidente, el Extmo, Sefior Henry Mor-

o
gentk au Jr., su profur*r reconce imis ntu por la forma admirable
6

ern -gque-orientd a la Conferencia:

taria ah &
fuerzos d lll 2
la -Conferencia.

3ar
sradeeimiento por sus infatigables scrvicios ¥
centes por COht?ibulP al Yogro de las ub1ut1vt

lo cual, los siguientes delégados firman la
gl et

- 3

- J.
Ao e
s&8nte :'erJ. Fi

suserita en Bretton Woods, New Hampshire, e veintidos de j
de mil novecientous cuarenta y cuatro'en l iaioma inglés.

original se u51o91L4¢4 en los archivos de in Secrstaris de
tado dc los khstados Unidos de América, y =1 Gobierno de lo
tadcs Unidos de Amériea suministrard coplas certificadss d
mo a cada uno los Gebierncs y Autoridades representadcs

d
Conferencia,  (Siguen las firmas).

a los TU””'bH4PJ”” v @l Personal de la Secre-
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