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CAPITULO PRIMERO 

EL EQUILIBRIO ECPNOMIGO INTERNACIONAL 

La a.cti v:idac1 económica ele intercambio ini;EorT1acional -

consicte en el movimiento de mercancías, servicios y cap!_ 

tales entre los pB.ises contratantes, llam8.ndose a es-tos -

de acuerdo cor~ su actividad económica, vendedores o expoE_ 

tadores ~' com0::r2c1orE·G o i1c:portadore s. 

Esta actividad, en las primeras sociedades, se real~ 

zaba por medio del intercambio de mercancías especies a 

lo cual se llfu~aba trueque. Este tipo de transacciones 

suree con la d::. ·:isi6n del trabajo y la e special:Lzi:tción, 

puesto que no podemos hablar de intercambio con un verda

dero sentido económico, hasta que la sociedad deja de va

lerse de una té2nica rudimentaria, sin especialización 

ninguna y su actividad no ste;-ue y-a or:ic:rtn.dn. Z!. la satie-

facción de sus ?ropiqR n~cesidade~. 

Habiendo los grupos sociales superado ciertas etapas, 

surge ya la nec,csidad de cc::nplementar la propia producción 

para el consumo, con la producción ajena, apareciendo con 

esto lo que apu:1tamos anteriormente y que se llamó trueque 

que consiste en el cambio directo de produc·tos para la sa-
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tisf'a.cci6n de necesidades de todo tipo ya no sólo de sub

sistencia.. Ya en etapas pos-t;eriores del desarrollo social 

y dada la incomodidad que suponían las operaciones efectu~ 

das por medio del trueque, surge el uso de lo que actual-

mente conocemos como moneda, usándose para el efecto meta

les preciosos. 

Los metales, dadas sus características de ductibili--

dad y .conservación. o:f:rer,Í.Rn m-:::.~,.,..,T" ...... ,".":" -7~:::!;.::.~~..:; (..u ~a. .1:a._pi.-

dez de las operaciones. 

Cuando surge el papel moneda, éste ofreció muchas veg 

tajas ya que, estando garantiz.ado o respaldado por metales 

preciosos, substituyó a es-tos en la circulación. 

Una vez hecho este breve análisis histórico de los di_ 

versos medios de cambio, me referiré a los principales zi~ 

temas monetarios existentes. 

La clasificación de los sistemas monets.rios, se hace 

según la naturaleza de los patrones en los que esté basada 

la moneda. 

Tenemos el sistema del Patrón Oro Puro. En este sist~ 
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ma sólo las monedas de oro tienen un poder liberatorio ili

mitado; hHy libre acuñación, las autoridades monetarias ve!! 

den y compran oro a un precio fijo (precio único); en el 

campo internacional al movimiento de oro es ilimitado y, 

por Último, las monedas hechas en otro metal guardan una r~ 

laci6n legal de cambio respecto a la moneda patrón y el bi

llete de banco es convertible, unidad por unidad, en espe-

cies de oro. 

tir de 1816. 

En una época aparece lo que se denomina bimetalismo, -

este siRtema permitÍR J_a libre acuñaci'Ón de ero y plata te

niendo ambas un poder liberatorio ilimitado y teniendo una 

relación legal de cambio fijo entre ambas monedas·. 

Tenemos el Sistema Patrón Lingotes de Oro, llamado 

también de oro invisible. Las características son similares 

a las del sistema patrón oro puro, sin embargo este sistema 

no tenía liberl;ad de acufiación y no circulaba moneda de oru 

La cir.culaci6n estaba formada por billetes de banco cuya 

convertibilidad en oro se hacía sólo en grandes cantidades. 
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El patr6n língote de oro fué adoptado por la Gran Bre

taña y otros países en l925, a través del Acta del Patr6n -

Oro en la cual se eliminaba la circulación de oro y la li-

bre acuñaci6n. 

Tenemos también el patr6n de cambio .oro. En este sis

tema un país utiliza, en vez de un patrón oro, un patr6n en 

moneda ext.canjera convertible en oro, hace economizar oro a, 

numerosos gobj_ernos, aumentando así la liquidez internacio

nal. 

Este sistema tiene grandes errores, pues carece de una 

buena. reglamentación respe.cto a la. proporción de di visas 

que pueden f'ormar parte de la reserva metálica en un país. 

También en el caso de que 1.L-i país con moneda convertible en 

oro la deválue, provoca pérdidas y todos aquellos países 

que la hB.n inco:i:porado a .sus :reservas como base del sistema 

monetario. 

I.- J.i'ORMAS DE TIPO DE CAMBIO 

a).- Cambios Estables dentro del Patrón Oro: 

Tratándose de transácciones internacionales en las c~ 
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El patrón l~ngote de oro fUé adoptado por la Gran Bre

taña y otros paises en 1925, a través del Acta del Patr6n -

Oro en la cual se eliminaba la circulaci6n de oro y la li-

bre acuñación. 

Tenemos también el patrón de cambio oro. En este sis

tema un país utiliza, en vez de un patrón oro 1 un patr6n en 

moneda extranjera convertible en oro, hace economizar oro a 

nUJllerosos gobiernos, aumentando así la liquidez intc::-nacio-

nal. 

Este sistema tiene grandes errores, pues ca.rece de una 

buena reglamentación respecto a la proporci6n de divisas 

que pueden formar pari;e de la reserva metálica en un país. 

También en el caso de que un pais con moneda convertible en 

oro la deválue, provoca pérdidas y todos aquellos países 

que la han incorporado a sus reservas como base del sistema 

.monetario. 

I.- FORMAS DE TIPO DE CAMBIO 

a).- Cambios Estables dentro del Patrón Oro: 

Tratándose de transácciones internacionales en las ºti!! 
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les el pago se efectúa en barras de oro, el cambio no repr~ 

senta problema alguno, pues solamente deberán las partes 

contratantes señalar las cantidades y la pureza del oro en 

cuestión. 

En caso de ser monedas, tampoco habrá problema, ya que 

cada país dentro de su sistema monetario tendrá la equival~ 

cia en su moneda con respect·o a la contraparte. Francia, 

por ejemplo, tendrá monedas de 40 gramos, mientras que In..;.-

Hasta 1914 el comercio internacional se llevaba en es

ta forma. ·Todos los países con patrón de oro teníe.n .tipos 

de cambios fijos, en los que el valor de la moneda. estaba -" 

determinado por el peso y la pureza del oro. 

Esta sistemá tenía graves problemas, ya que los países 

importadores perdfun oro y a:::í dismj_nuian reservas, además 

de que el comercio internacional se veía en muchos casos 

li.mitado debido a que este crecía con más rapidez que la 

producción del oro, creando esto graves crisis de liquidez. 

El sistema de cambio estables dentro del patrón oro 

puro oper6 hasta la crisis de 1929. 
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b) .- -Tipos de Cambio Flexibles: 

En este sistema el valor de l.a moneda se fija por el -

libre juego de l.a oferta y l.a demanda del. .dinero., determi~ 

da és·t;a por el movimiento. del comercio internacional. Bajo 

este sistema, si la demanda de bienes de un país es muy 

grande, la demanda en moneda de este país s·erá también mUy: 

grande y así es~a divisa te~derá a subir. Con el aumento .de 

precio en l.a moneda, será- más cara para otros .países la im-· 

portaci6n' de ·bienes y servicios, tenderá a bajar l.a export;g_ 

ci6n, l.l.egando de esa manera a un equ:i...1.iori.o. 

II-. - EL EQUILIBRIO Jl'!ONETARIO INTERNACIONAL 

Entre las hipotesis tradicionales, q~ero señal.ar aqu~ 

l.las de la existencia de un sistema.donde rija comercialm~ 

te el libre cambio; sistema donde funcione ú...~ patrón oro y 

la libre circulación internacional de· capital •. 

Las fuerzas que rigen el. equilibrio económico :i.nterna

cional son :1) .- Las. relaciones entre los niveles de prec=!-CB 

refe'ridos. estos a la balanza oomerc:i:al ~·de .. servic;iios. 2)_.:

La relaci6n entre.tipos de· interés .con referencia a.la Qa~

lanza de capitales. 
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Lo que determina la evoluci6n del comercio internacio

nal son las variaciones de-los niveles de .precios entre dos 

países que se hallen en relaci6n comercial; así, un deseen-

so de precios en un país A provoca un aumento de demanda en 

el país B, o sea, un aumento de exportaciones de A hacia B.

Un aumento de precios en A provoca los movimientos inversos. 

Pero como el aumento de las importaciones romperá el 

equilibrio internacional del naís .B, se nroilu<,;.r:!i. unA ..,..,;¡,, __ 
cci6n de precios en éste, que pondrá en marcha. la fuerza co~ 

traria. 

El desplazamiento internacional de capita.les a corto 

plazo está determinado por la relación entre los tipos de 

interés. 

Los movimientos comerciales y los de capitales se comb~ 

nan formando un equilibrio general a corto pJ.azo en l:os pa-

gos internacionales. 

La balanza de comercio se rige por la rel ad6n entre 

los niveles de precios de los países que se hallan en contaQ 

to comercial; la balanza de capitales se determina por la r~ 
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laci6n entre los tipos de interés. 

Deqido al auge que tiene en nuestra· época la planifica

ci6n económica a escala comercial, las condiciones del libre

cambio no han desaparecido del panorama internacional. El cr~ 

terio de dirigir la economía interior,. usando todos los recll!: 

sos posibles, dentro de cada país.predomina ahora. 

Kevn.P.':: p·n+~~ ~-i:l ;.~~ ... -....,..t.ii,b.Lrico, parte de qu.e; "La- co~d!. 

ci6n necesaria del equilibrio internacional global, es que 

el sa.ldo pasivo de la balanza de pagos se compense con inver

siones exteriores de los países acreedores. 

En efecto, un saldo favorable en la balanza de pagos 

corriente de un país, significa una capacidad de compra que 

deja de ejercitarse y equivale a lo que un acto de ahorro sie;_ 

nif'ica en un individuo, Siendo la producción total igual a 

la renta total, toda porción de renta que.deje de acudir al 

mercado da lugar necesariamente a que una parte de la produ-

cción quede invadida. Por tanto, un saldo acreedor en la bala.g_ 

za de pagos corriente que no tiene una contraparti.da de inve!:_ 

si6n, significa que en el mercado internacio~ ha de produci;r_ 

se un defecto de ventas. Esto es que existirán paises que ten-
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drán un déficit equivalente al superávit de otros países. -

Por tanto, que existe desequilibrio econ6mico internacional 

que s6lo puede saldarse con movimientos monetarios~•1 

III.- LA BALANZA DE PAGOS 

Desde los mercantilis·l;as hubo un gran interés por el 

efecto que la balanza comercial de un país produce sobre la 

oferta nacional de oro. 

Los años que siguen a la segunda guerra mundial fueron 

de gran trascendencia mostrando un gran trastorno en los si~ 

temas de pagos y del comercio internacional. Los gobiernos -

buscaban una soJ.uci6n a los problemas originados por la dis

minusi6n de las reservas y por la escasez de divisas tratan-· 

do de encontrar una f6rmula para medir el malestar que pade

cía el mundo. 

Mientras en 1938 la Sociedad de Naciones sólo publica

ba incipientes reportes financieros y simples balanzas de p~ 

l. D1Ilard Dudley. " La Teoría de John Maynard Keynes" 

Aguilar 1965. 
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· gos de un pequeño número de paises, hoy alrededor de 80 pai

ses envían informaci6n "Per:i.ódica, al respecto, á.J. .Fondo Mon~ 

tario Internacional. 

La balanza de pagos es parte de un sistema de cuentas.lli!_ 

cionales referente a la actividad económica de un país dete_E 

minado • .Este tipo de cuentas~cionale s se re:fiere no sólo a la 

actividad econ6mica dentro de un país sino también a la rel§L: 

ción de éste con eJ_ m'undo en general. La balanza de pagos es 

un instrumento importante para problemas de movimientos in-

ternacionales de mercancías, servicios, capitales, etc·., 

así como también ayuda a v.alorar aquellos problemas de origen 

interno que tienen repercusiones en la posición económica iB_ 

ternacional de un país. 

Las transacciones computadas dentro de la balanza de 

pagoB se refieren a compre.-venta de mercancías y servicios-,

al contado y.a crédito, movimiento de capitales, compra-ven

ta de valores, préstamos y depósitos en dinero a corto y la!: 

go plazo. Dentro de la balanza de pagos se incluyen las 

principales transacciones del tipo antes citado, dejando fuE:. 

ra las de poca importancia. 
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. El F.M.I. define la balanza de pagos como: 

"Un registro sistemático de todas las transaciones 

económicas realizadas durante cierto periodo entre residen-
. . i 2 tes del pais y residente.s de otros pa ses." 

La bale.nza de pagos para fines prácticos se divide en 

distintos rubr0s; abarcando cada uno ú.,, bllo.:; :'.!.i::-:-::.~:t...-~ :f'".~ 

tores de la economía; así podemós dividirla en tres seccio-

nes: 

A}.- La sección de cuenta corriente, donde se señalan 

los movimientos de bienes y servicios. 

B).- La de cuenta de Capital, llamada también balanza. 

de capitales, donde se señalan los préstamos y las inversi.2_ 

nes. 

C).- La cuenta en efectivo señalando los depósitos en 

dinero. 

2. FMI Yearbook, 1949-~0 
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En México se divide la balanza de pagos de la .siguie!;_ 

· te manera: { según la balanza. de sept .• 67 - enero 1968). 

A.-Exportaci6n de mercancías y servicios 

B.- Importación de mercancias y servicios 

C.- Balanza de mercancías y servicios, que es el resuJ:: 

tado de la diferencia entre el repgl6n A y el B. 

D.- Movimiento de capitales a largo plazo. 

E.- Movimiento de ingresos y egresos estim8.dos trimes

tralmente. 

F·.- Movimiento de ingresos y egresos que no se .estima 

trimestralmente, (comprende intereses y dividendos de inve!'. 

siones extranjeras directas, nuevas inversiones, etc. &a 

incluyen tambi~n aquellos errores y omisiones al reng16n 8!l 

te·rior. 

G.- Resultado: renglón que señala el cambio en los ac;!! 

vos interná.cionales a cort·o plazo de particulares y empre-

sas, bancos privados, bancos nacionales y Banco de México, S.A. 
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Estas divisiones y subdivisiones varían de un país a 

otro; sin embargo hay una tendencia. a generalizar estas el§_ 

sificaciones. Existe un sistema de cuentas adoptado por el 

Fondo Monetario Internacional con el fin de uniformar las 

balanzas de pagos proporcionadas por lo.s diversos países. 

El sistema adoptado por el Fondo divide a .la balanza 

de pagos de la siguiente manera: 

A.- Bienes y servicios comprende renglones como: 

l).- Importaci6n y exportaci6n de mercancías; 2).

movimiento de oro no monetario; 3) .- Transporte y s~guro; 
4) turismo; 5) ingreso por inversiones; 6) gobierno (no in-· 

cluido en otros renglones); 7) diversos. 

B.- Donativos, que se subdivide en privados y ofici§:. 

les. 

C.- Capital y Oro Monetario; aquí se incluyen los 

siguientes renglones: l) Privado;t!:x;cluid·as las instit:ucio

nes bancarias, 2) pasivos a largo plazo, 3) inversión di-

recta, 4) Instituciones Oficiales, 5) Pasivos a largo pla

zo, 6) activos a corto plazo, 7) Oro Monetario. 
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Exportaciones de bienes y servicios serán crédito. 

:tm-;;i::>rt:;:.cione s un débi;to. Inversi6n de .ca pi tal fuera del 

país será un débito, i.nversi6n extranjera un c:fedito. 

Simplificando podemos ver que la exportaci6n de 

mercancías por ejemplo, implica una impcirtaci6n de dinero 

divisas, el cual incrementa las reservas de dinero y por ta:!;l 

Préstamos e inversiones al exterior exportaciones de dinero 7 

ésto hace que disminuyan las reservas de un país y por tanto 

.habrá un d~fici~; con importaci6n de capitales, inversi6n -

extranjera ocurre lo contrario. 

Descripci6n de los principales re.nglones. 

l. - mercancías; Bajo este rui):lro se incluyen, con algu.

nas excepciones, todo intercambio comercial de mercancías .a 

través de un país y aparecen todas las importaciones .de bie-

nes. 

Las excepciones a este rubro serán las compras y ven

tas de oro, compras hechas por turistas, transportaci6n y 

seguro, etc. ya que estos se encuentra localizados bajo otro 

titulo. 
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L,,.s principales fuentes para recopilar los datos sobre 

las importaciones y exportaciones de merc2ncías serán las 

estadísticas sobre comercio internacional, recopilados gene

ralmente por los Ministerios de Industria y Comercio. (En Mé

xico ests.s estadísticas las elaboran dos dependencias :La Di

recci6n General de Estadística y el Banco de Comercio Exte--

rior). 

Otra fuente podrá ser a través de los "records" sobre 

transacciones de monedas, llevadas a cabo por ].os Bancos Cen

trales. También pare el caso de paÍBes exportadores de mate~ 

rias primas p·odrán basarse en los precios de tales mercancías 

en el mercado mundial multiplicados por los volúmenes expor

tados. 

2.- Oro para fines no monetarios: según las autoriaa~ 

des del Fondo, en ciertosQ_asos, las irnportac:i.ones y exporta

ciones de oro pa.ra. fines no monetarios serán tomadas como mo

vimientos de mercancías. El oro monetario se incluye en el -

activo de l~s instituciones oficiales y bancarias. 

Las transacione s monetarias internaciol18leP~n oro, rea

lizadas por sectores no monetarios de un país, estarán locali, 

zadas bajo el rubro de bienes y servicios. Las transaciones -

internacione..les hechas en oro a través de autoridades mone·ta-
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rías, confines monetarios, e.starán localizadas en la balan

za de capitales. Las transacciones internacionales en oro 

realizadas por sectores no monetarios del país y cualquier 

extranjero estarán enmarcadas dentro del rengl6n oro para -

fines no monetarios. 

3.- Transporte y segur~: Aqui se incluyen todas las -

transacciones en conexión con cualquie.r tipo de transporta

cion; ya sea mari:tima, aerea, "terrestre·, etc•, así como los 

seguros a mercancías importadas y exportadas. 

Muchas veces el seguro y el transporte se encuentran 

incluidos en el renglón referente a mercancías; otras, no .• 

Importaciones F.O.B. computadas en el renglón I no in

cl;.:yen el transporte y el seguro. Así, en este renglón se 

incluye la ·i.;rax1spor-teición y el seguro de este tipo de trans~ 

cciones. ~'uando las transacciones son C.I.F. se incluyen en 

el re:i;¡.glon I ya que en este tipo de operaciones están inclui 

dos transporte y seguro. 

5.- Turismo: En esta categoría entran todos los gastos 

hechos por extranjeros en calidad de visitantes tales como 

transportación, comida, alojamiento, etc. (crédito). Se:rá 
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un débito, todos aquellos gastos que hagan los nacionales en 

el extranjero en calidad de turistas. 

Para poder recopilar datos y ca.rrtidades a.l respecto se 

podrán tomar como base las tarifas de transporte, bote les, -

tiendas para el turismo, número de días, etc. 

En México este rengl6n por razones prácticas se divide 

en dos subsecciones: 

A) Transacciones fronterizas, que incluyen toda activ.;j,_ 

dad econ6mica relacionada con el turismo fronteriza. 

B) Turismo, donde se incluyen todas las demás activid§:. 

des. 

6 •. - Rendimiento de Inversiones: Aquí se incluyen todo 

ingreso proveniente de inversi6n. Deberá computarse dentro 

ne la balanza de pagos después de haber descontado impues-

tos. 

Los dividendos en acciones no están incluidos, ya que 

no representan un ingreso pag!'tdo. Tampoco se encuentran in

cluidos en este rengl6n los ingresos provenientes de inver -
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si6n directa, éstos se tI~tan en -una secci6n diferente. 

Otro tipo de ingresos, aqu:i incluídos, serán los pro

venientes de ixrtereses y dividendos sobre bonos oficiales 

emitidos en el extranjero, cargos por el uso de recursos 

del Fondo Mone·tario Internacional, interés y otro tipo de 

cargos derivados de pré.ii.;Cl..luuo 0¡'::...:.L:.l::::: ! -:9,T P_.w.). 

7.- Gobierno: (partidas no incluidas en otros renglo

nes).- Aquí se incluyen todas las transaciones oficiales -

en bienes y servicios no incluidas dentro de los renglones 

anteriores tales como gastos personales hechos por represen

tantes oficiales en el extranjero, gasto.s de instituciones -

oficiales en ei extranjero, (embajadas, delegaciones, repre

_sentaciones, etc. 

8.- Varios: Este renglón comprende todas aquellas 

transacciones en bienes y servicios que por alguna raz6n no 

pudieron ser incluídas en renglones an·teriores. Como ejemplo 

de éstas tenemos; comisiones para agentes de ventas, subscr;E 

ciones en publicaciones extranjeras, renta de películas, 

etc. 
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9.- Privados: Aquí se incluyen todo tipo de donacio

nes en dinero, bienes y servicios hechos por nacionales al 

extranjero (débito) o viceversa (crédito). Con respecto a 

este tipo de operaciones, no habrá contrapartidas en las CB.!l 

tidades que entren y salgan, -6nica:;iente habrá salidasy entr!:!:_ 

das. 

dad, bienes y dinero que lleven los inmigrantes consigó al -

país que les da asilo, etc. 

10.- Oficiales: En este rengl6n tenemos todas aque--

llas donacionec oficiales al extranjero, incluyéndose aquí 

cuotas ~ organismos internacionales, compensaciones interna

cionales, compensaciones internacionales, indemnizaciones 

internacionales por causa de g".lerra, etc. 

Algunas v~ces dentro de este rubro se incluyen ayudas 

militares, siempre y cuando estas no est~n incluídas en otro 

renglón. 

II.- Inversi6n Directa: En esta secci6n aparecen las -

cifras referentes a la inversión directa, o sea la inversión 
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en empresas. localizadas en ·un país X pero controlada de aJ,.. 

guna forma por residentes de un país Y. 

Generalmente la inversión directa toma la forma de 

subsidiarias. Hay casos en los que es muy difícil sefialar 

si se tratA o no de inversión directa. Al respecto existen 

diversos criterios. 

te rengl6n serán generalmente proporcionados por las mismas 

empresas; impuestos, estadísticas, etc. 

12.- I::lversiones Privadas a Largo Plazo: En este ru

bro se incluyen todo tipo de transacciones que impliq~en un 

crédito o un adeudo, con un plazo de vencimiento mayor a d2_ 

ce meses, en los que el deudor o el acreedor será un nacio

nal independiente del gobierno. Este tipo de ·transacciones 

son generalmente préstamos :privados o para' industrias priv!i!: 

das, a largo plazo, compras para la industria. 

J...3.- Otro tipo de Inversiones Privadas a Corto Pla

zo: Este rubro es similar al anterior, pero aquí se inclu~

yen, como el título 10 señala, aquellos préstamos, obliga

ciones comerciales, deudas a bancos, etc., a corto plazo, -

con vencimiento menor a 12 meses. 
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en empresas. localizadas en un país X pero controlada de aJ:

guna forma por residentes de un país Y. 

Generalmente la inversión directa toma la forma de 

subsidiarias. Hay c2.sos en los que es muy difícil señalar 

si se trat,,, o no de inversión directa. Al respecto existen 

diversos criterios. 

Las principales fuentes para recopilar dat_os sobre es

te renglón serán generalmente proporcionados por las mismas 

empresas; impuestos, estadísticas, etc. 

12.- Inversiones Privadas a Largo Plazo.: En este ru

bro se incluyen todo tipo de transacciones que impliq~en un 

crédito o un adeudo, con un plazo de vencimiento mayor a d~ 

ce meses, en los que el deudor o el acreedor será un nacio

nal independiente del gobierno. Este tipo de transacciones 

son generalmente préstamos privados o para industrias priv~ 

das, a largo plazo, compras para la industria. 

13.- Otro tioo de Inversiones Privadas a Corto Pla

zo: Este rubro es similar al anterior, pero aquí se inclu:--

yen, como el título lo señala, aquellos préstamos, obliga

ciones comerciales, deudas a bancos, etc., a corto plazo, -

con vencimiento menor a 12 meses. 
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14.- Movimientos de Cm:d.te.l (gobierUQ_.}: Aquí .se inclu 

yen todas las transacciones en capital, crédito, deudas del 

gobierno federal, excluy~ndose aquellas hecbas a través de 

autoridades monetarias, ya que éstas están incluidas en un 

rengl6n aparte. 

El manual del Fondo Monetario Internacional, respecto 

a. la balanza de na,g;os excluye de este rengl6n todas aquellas 

transacciones entre el gobierno federal y ciertos organismos 

internacionales, como el Banco Mundial, el Fondo Monetario, 

etc., ya que estas están insertas en el rubro correspondien

te a las acti v:Ldade s monetarias. 

Este rubro es uno de los más precisos ya que todos los 

datos previenen directamente del Gobierno Federal, 

l6.-- Instituciones Monetarias Privadas: Dentro de es~

te rengl6n se enmarcan todas las transacciones internaciona

les en dinero hechas a través de bancos privados. Estas con

sisten principalmente en dep6si tos en dinero. 

17.- Instituciones Monetarias Gubernamentales (Bancos 

Centrales): Este rubro es muy importante ya que se señalan 
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aquí todos los movimientos en dinero, divisas, oro7 etc. A 

través de estos movimientos las autoridades monetarias crean. 

y conservan reservas, fijan precio a su moneda, la estabili

zan, etc. 

"En el caso de la balanza de pagos, que es un ·regis

tro par partida doble de las transacciones e:fec·tuadas por 

el país en un período aa.do,en el cual el activo y· el pasivo 

se igualan .s.·..,serva nacional, no puede 

hablarse con propiedad que sea ":favorable" o "desfavorable". 

En todo caso puede indicarse que la balanza de pa,gos consig·

na saldo favorable o desfavorable". 3 

Cabe señalar, por Último, que, en general., la balanza -

de pagos presenta los rubros tanto de activo como de pasivo 

y en los rubros relativos a la balanza de capitales, s6lo 

presenta saldos netos ( positiv-os o negativos). 

1V.- CRISIS DEL SISTEMA MULTILATERAL DE COMERCIO Y PA-

GOS. 

J.- M.H. de Kock. "Banca Central". Fondo de cultura econ6mi

ca, México 1964·. 
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A partir de la segunda mitad del siglo XIX el progreso 

técnico había acelerado la formaci6n e integración de la 

economía mundial a través de la expansi6n del comercio inte!: 

nacional, el flujo internacional de capitales y las corrien

tes migratorias. El sistema multilateral de comercio y pagos 

apoyados en el patr6n oro, daba fluidez al creciente movi~-

miento de capitales y mercancía en el ámbito mundial. La cr!_ 

sis de l929 pone fin a este proceso y hace que se relajen --. 

..1..aB reJ.aciones económicas internacionales. 

La crisis de l929, comenzó con la llegada al punto 

crítico del sistema. La conT-racci.Ón de la producción, de los 

ingresos y de J.os niveles de ocupación en los países indus-

trializados, provocó la disminución en sus importaciones y a 

través de esto la contracción del comercio internacional, y 

así como señala Triffin; "El mundo había entrado en la era -

de la llarr1s.ua "escasez de dólares". La profundidad y dura--

ción de la crisis de l929 llevó a los países industrializa-

dos a<doptar una serie de medidas proteccionistas, corno son: 

la formación de bloques, la formación de acuerdos bilatera-~ 

les y así el abandono de la multilateralidad del comercio, -

la devaluación de las monedas y el abandono del patrón oro, 

la adopción de control.es de cambio, el establecimiento de -

cuotas de importaci6n y adopción de tarifas. Todas estas me 
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didas tenían como finalidad des-v:incular los medios de pagos 

y el nivel de la actividad econ6mica inserto en las .fluctua

ciones de la balanza de pagos, posibilitando, así, la adop-

ci6n de políticas monetarias y fiscales compensatori.as que 

permitiesen contrarrestar los efectos de l.a crisis. 

"La única lecci6n aprendida en los años treinta fué 

de mucho mayor alcance de lo que quisieran hacer 1:os te6ri

cos de la escasez .de d6lares. Nos enseño la enorme( fragili

dad de cualquier orden econ6mico internacional erigido sobre 

meras políticas y decisiones nacionales, no s6lo de Estados 

Unidos sino de cualquiera de los demlis países." 4 

PROBLEMAS DE POST~GUERRA. 

Con e.l fín de la segunda guerra mundial nos encontra

mos con toda una corriente de pensamiento sócial y económico 

progresita y nuevo en todo sentido, un nuevo internacionali~ 

mo. Se trazaban planes de reconstrucción, y modernización de 

técnicas productivas. 

4~- Trifb .. n Robert. El caos Monetario. Fondo de Cultura Eco

n6mica. México 1961. 
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Dos años después de la guerra, Europa se encontró al· 

borde de una quiebra financiera, cuyas consecuencias econó

micas amenazaban con destruir una estructura política y ec~ 

nómica ya debilitaüa por diez años de depresión. 

La t·entaci6n de trasladar la teoría de la escasez de 

dólares desarrollada en los años treinta fué totalmente 

irresistible. En los años que transcurrieron después de la 

Segunda Guerra 1fundial, el déficit del mundo, con respecto 

a los Estados Unidos en cuenta corriente, alcanzó niveles -

in sospechados. 

Europa en los años 1946-47 absorbe grandes cantidadff.l 

de dólares en programas de reconstrucción, ya que la econo

mía estaba totalmente destruída, y hacía falta grandes can~ 

tidades para restaurarla. 

Si no hubiera sido por la ayuda exterior, un déficit 

de la naturaleza de los años citados, hubiera terminado con 

las tenencias de oro y dólares de Europa. 

La recuperación que se alcanzó en los 1?iguientes 

ocho años fué espectacular. El déficit de casi 9000 millo--
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nes de d6lares registrado en l947, fué reducido en forma muy 

pronunciada, a través de los años .• Después de l952 hay un 

gran incremento en las reservas europeas, sobrepasando las 

cifras antes citadas. 

Esta crisis en el sistema multinacional de pagos y la 

escasez de reservas al ·finalj.zar la ·guerra pusieron de mani-,, 

fiesto la necesidad de crear un organismo para reconstruír -

el sistema monetario internacional. surgen así después .de la 

guerra varios planes de reconstrucci6n. El más sobresaliente 

de estos fué el plan de Keynes sobre una Unión Internacional 

de Compensaciones. También tenemos el plan del norteamerica~ 

no Harry White sobre_ un Fondo de Estabilizacion de las Nac!o 

nes Unidad y Asociadas. 



CAPITULO SEGUNDO 

NECESIDAD DE CREAR UN FONDO: LOS PLANES INGLES Y NORT~ 

AMERICANO. 

Como se indicó en el capítulo an~ior, la economía 
,,,--

eurOpea se hallaba ·totalmente devastada, al término de la se-

gunda guerra mundial. 

"La experiencia del pe:cíodo transcurrido entre ambas 

¡;t1~r,..0 0 ~'-'-"":!:.:::::.;:. ~ ,¡,,_.5 .i...,re cuatro lineas principales para abo.E_ 

dar los problemas de transición de la economía de guerra a la 

de paz, y para asegurar un equilibrio de post-guerra duradero 

que son:l) el control del mecanismo monetario y de cambios; 

2) el establecimiento de un plan para la política comercial 

nacional que regule las condiciones para el intercambio de 

mercancias, tarifas, preferencias comerciales, etc. 115 

Previendo, asi, las consecuencia desastrosas del final 

de la guerra, los gobiernos de Inglaterra y de Estados Unidos 

elaboran y publican proyectos de estabilización monetaria, de 

cooperación multinacional en el terreno del comercio, etc. 

-5.- L.B. Jack. "Análisis. de los Planes Británico, Canadiense 

Francés y Estadounidense 11 .El Trimestre Económico, Vol. X.P.514 
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Lo esencial de los planes monetarios, inglés y norteam~ 

ricano, era crear una organizaci6n de créditos internaciona

les. Los dos planes tenían los mismos objetivos fundamentales: 

la de asegurar cierta paridad a la moneda y la de eliminar, -

tan pronto como fuera posible, el control de cambios, penni

tiendo, así, libres movimientos de capitales. 

tos, en lugar de contrariar los movimientos yÍclicos, los 

acentuaban. Estos planes tenían como inovaci6n un concepto 

antícíclico: no se ofrece dinero a los países que lo requie

ran en época de prosperidad, sino precisamente en momentos de. 

déficit en la balanza de pagos. 

V.- PLAN INGLES DE KEYNES. 

El 7 de abril de 1943 fué pre sentado ante el Parlamen

to de Inglaterra, el llamado Plan de Keynes o "Uni6n Interna

cional de Compensaci6n". 

Keynes, al hablar de su plan, nos dice, en un discur.so 

promunciado en la Cámara de los Lores; ''El objeto principal 

puede explicarse en una sola frace: que el dinero obtenido 

por la venta de mercancías de cierto país pueda gastarse en 
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comprar los productos de otro país cualquiera. En jerga, un 

sistema de compensaci6n multilateral. En lenguaje común y -

corriente, una moneda universal que valga para operaciones 

comerciales ce cualquier parte del mundo. ,.6 

Su idea consistía en crear una institución (.uni6n) 

internacional que su función fuese, en esencia, la misma 

que un banco de emisi6n • Esta uni6n emitiría una "moneda 

universal " (Bartcor) de valor fijo en relación al oro. El 

Bancor tendría un valor fijo frente a las demás monedaR ñ<> -

2:::;:; .:.~~u.U.u;:; miembros. Este valor podría alterarse a petición 

del gobierno interesado, previa consulta con l~ unión. 

Los bancos centrales de los países asociados abrirían 

una cuenta en la urü6n> mediante la cual liquidarían entre -

sí sus saldos en divisas, a su valor de paridad definida en 

Bancor. 

Si ur~ pá.ÍS ·tuviera un sald,o favorable en su ba-lanza de 

pagos, tendría un crédito en su cuenta. dentro de la unión, -

por el contrario si obtuviera un saldo negativo tendría 1ma 

cuenta deudora. De esta manera, no habría movimientos de oro 

de un país a otro, sino transpasos d.e cuente.a dentro de la 

uni6n. 

ó.-Keynes, J.111. El Plan Inglés.El Trimestre Económico, VolX.p. 
418. 
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Para evitar que los países miembros se excedieran. se 

preveía la asignaci6n de una cuota a cada estado, la cual -

determinaba v-n,a responsabilidad. Ningún estado podría tener 

un débito con la. uni6n que rebasase en un añry la cuarta par

te de su cuota, sin el convenio de las autoridades de la 

urii6n. Cuando la posici6n deudora de más de una cuarta parte 

de su cuota se prolongara por más de dos años, se autoriza

ría al e stadc deudor para devalua.r un cinco por ciento en r~ 

laoi6n al Bancor. 

_!!;.L plan e stablecia ciertas medidas coercitivas para 

aquellos países· que se excedieran, y estas podrían varj.ar, 

como ya se .señal6, desde la obligaci6n de devaluar, hasta la 

pérdida del derecho de girar contra su cuenta. 

"El proyecto adjudica a cada país una reserva.inicial, 

que es una dotaci6n definitiva. Existe, por tanto, el riesgo 

de que las cosas fracasen porque algún país impreVisor, mal

gast.anclo su existencia en Bancor, no tuviese con qu.e nacer -

frente a sus compromisos. Impedirlo es un asunto muy delica

do, pues puede pensarse que existe. la intenci6n de inmiscuiE 

se en la política interna de un país. Para el ca.Ro, el pro-

ye et o preveé que haya consultas y recomendaciones. Puede pe

dirse al país que ton¡e ciertas medidas concretas. Queda, en 
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el fondo, si resultase inevi ta.ble, la severa sanción que 

supone privar de nuevas facilidades al país imprevisor." 7 

Respecto al uso de fondos de la uni6n, Keynes señala 

que no son los propósitos de la uni6n otorgar préstamos a 

largo plazo. Esto corresponderá a otro organismo. Se trata 

de pr.oporcionar alivio (crédito} a corto plazo, para que 

los paíse.s con balanzas ·de pagos desequilibradas puedan a 

través de préstamos equilibrar este déficit. 

Cada país tendría que aportar una cuota; esta estaría 

fijada respecto a la importancia comercial de cada país, y 

así las posibilidades de obtener créditos quedaban referidas 

al monto de la cuota. 

Para concluir, el plan, en términos generales, se in

clina a crear una tendencia hacia la expansión del comercio 

internacional, .en lugar de la tendencia ha.cía la con.trae---

7.- Keynes J.M. El Plan Inglés. El trimestre Económico Vol. 

- · X p.420. 
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ción. Forma, en cierta manera, un fondo común para todos los 

miembros de la uni6n, con el fin de que estos auto-financien 

sus transacciones internacionales. Cada estado sabe que pue

de disponer de medios para sus transacciones internacionaleq 

sin que tenga que depender de las eventuales disponibilida~ 

des de divisas extranjeras. Se tra·t;a de crear una institu-

ci6n internacional que pueda, en cierta manera, compensar 

las variacionos de los cicloo económicos, suministrando siefil 

VI.- EL PROYECTO NORTEAMERICANO. 

En los Esl;ados Unidos, la planeaci6n económica de pos~ 

guerra empieza simultaneamente con la guerra. La experiencia 

de los veintes y los treintas dominaba las mentes de aque~

llos que tenían la responsabilidad de ver por el futuro. 

Para los Estados Unidos, la política esencial en ma-

teria econ6mica, era reconstruir un sistema de comercio mul

tilateral.. El Secretario del Tesoro; Henry Morgenthau, decía 

que era nccesa~·io, crear nuevas instituciones financieras, -

concebidas como alternativas para destruir vicios del pasadq 

como eran: excesivas barreras al comercio, devaluaciones co~ 

petitivas, tratados bilaterales antieconómicos, prácticas 



36 

de cambios múltiples en las monedas y restricciones en los 

cambios. 

Harry D. \füite, prepar6 un plan monetario intitulado -

"Esbozo pre.liminar de un Proyecto de Fondo de Estabiliza--

ci6n de las Naciones Unidas y Asociadas." 

Igual que el plan de Keynes, preveía la creación de -

una moneda mundial, "Unitas", en funci6n de la cual se fij,§:_ 

rían 1.as paridades de las distintas monedas de los países -

asociados. 

El capi.tal del Fondo provendrá de cuotas de los miem

bros, cuotas que deberán pagarse en oro, monedas nacionales 

y bonos gubernamentales. Asi, el fondo tendrá monedas de to 

dos los asociados. Dentro del plan americano se habla de la 

utilizaci6n del oro como medio de pago internacional. El 

fondo podrá usar oro para ob~ener moned~s escasas, 

La principal funci6n del Fondo será, como ya se dijo 

antes, estabilizar las monedas con respecto a una unidad i~ 

ternacional y vender divisas a los distintos asociados. 

El plan de White al contrario del de Keynes, hablaba 
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de medidas restrictivas respecto a créditos; "Cualquier 

país deficitario debía entregar al Fondo una igual cantidad 
8 de divisas o de oro igual a su déficit." 

"El plan estadounidense no formula proporsiones espe

cifica.a para asegurar el arreglo de los saldos de los paí

ses acreedores (a pesar de que contiene disposiciones para 

el establecimiento de un comité para ayudar en cada caso 

:D"'~ic:.:2.;:;.:;;· ~ ~ª ::;o:i.u.ción a.el problema y hacer recomendacio

nes a los países acreedores a fin de que red~zcan su super~ 

vit y s6lamente recomendaciones muy generales para los -

países deficitarios. La misma disparidad de tratamiento se 

manifiesta en las proposiciones para el. arreglo de las ba~ 

lanzas comerciales con la institución internacional. 9 

Las diferencias entre ambos planes fueron ampl~en

te discutidos por representantes de ambos países, estando -

8.- Segundo Proyecto Norteamericano. El trimestre Econ6mi

co Vol. X. p. 611 

9.- L;B. Jack. Análisis de los Planes Británico, Canadiense 

Francés y Estadounidense. El trimestre Econ6mico.Vol.X.p. -

531. 
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presentes algunas veces Keynes y White. Finalmente, en 1944 

ambas partes llegan a un acuerdo en la conferencia de Bre-

tton Woods, en la que participan 44 paises incluyendo a la 

Uni6n Sovietica. La conferencia concluy6 después de veinti

dos días de discusiones y de la cual surgieron dos institu

ciones internacionales complementarias: El F'ondo Monetario 

Internacional y el Banco Internacional de Reconstrucción y 

Fomento. 

VII.- CREACION DEL FONDO. 

La creación del Fondo Monetario Internacional fUe· 

aceptada formalmente el 22 de julio de 1944 y qued6 establ~ 

cido el 27 de diciembre del mismo año, cuando veintinueve -

gobiernos que aportaron el 80% de las cuotas previstas fir

riiaron el convenio respectivo en Washington, sede de dicha -

institución. Sin ernbargo, inició sus operaciones el lo. de 

marzo de 1947. 

Los obje·tivos del Fondo pueden resum:trse en los si--

guientes: l) Auspiciar la cooperación monetaria internacio

nal; 2) Fomentar la establización de las monedas; 3)Pugnar 

por la eliminaci6n de las restricciones carnbiarias; y 4) -

Proveer de recursos a los paises asociados. 
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VIII.-TRATADO 

El convenio sobre el Fondo Monetario Internacional, se 

encuentra incluido al final de este trabajo (anexo "A"). 

Los comentarios más importantes al tratado estarán in

cluídos en el siguiente capítulo; forma y :f'unciones-



CAPITULO TERCERO 

FORMA Y FUNCIONES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL. 

El fondo Monetario Internacional es una organización 

intergubernamental que comprende más de 100 paises. Entre -

sus miembros están incluidos algunos paises que todavía no 

son miembros de las Naciones Unidas, mientras casi todos -

los miembros de la O.N.U., con la excepción de la Uni6n So-

tal, son miembros del Fondo o, sino, están en el proceso de 

hacerse miembros del mismo. 

El fondo combina tres funciones importantes; la regu

ladora, la financiera y la consultiva. En su aspecto regul~ 

dor, es el guardian del Código del comportamiento en la es

fera de los pagos internacionales, el cual fue establecido 

por un acuerdo multilater1eü en Bretton Woods. En su aspecto 

financiero es una agencia que posee recursos econ6micós de 

alrededor de $ l5,000 millones de d6lares, los cuales están 

a la disposici6n de las autoridades nacionales monetarias -

pc;.ra préstamos a corto o mediano plazo, si dichaz autorida

des los necesitan para liquidar déficits en la balanza de -

pagos, En su aspecto consultivo es un centro para la coope

ración internacional y una fuente de consulta y ayuda técn~ 

ca para sus miembros. 
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IX.- ESTRUCTURA Y ADMINISTRACION. 

El fondo está dirigido por una junta, la cual compre~ 

de todos los miembros, un cuerpo ejecutivo más restrictivo, 

y un personal internacional. El consejo de Gobierno, en el

cual todos los miembros están representados, se reúne·una -

vez al año. El mismo delega la mayor parte de sus poderes -

al Consejo Ejecutivo. El Último consiste de 5 Directores 

nombrados por los 5 miembros con.las cuotas más altas, y de 

14 Directores, cada uno de los cuales es elegido por un gr'!!_ 

po de países. El Director Administrativo es nombrado por les 

Directores Ejecutivos, es el jefe del Consejo Ejecutivo. El 

derecho de votar de cada Gobernador o Director Ejecutivo d~ 

pende 1 en primer 'lugar, de las coutas o de las subscripcio

nes financieras del miembro o de los miembros que le nombr~ 

ron o eligieron.De esta manera, el Fondo puede evitar tanto 

la falta de realismo basado en el principio de un voto por 

cada país, y la tendencia a descuidar los intereses de los

paises menos desarrollados. 

X.- LAS FUNCIONES REGULADORAS. 

Las funciones reguladoras del Fondo caen dentro de 

dos categorías principales: (i) las prácticas en el tipo 
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de cambio y (ii) las restricciones en pagos internacionales. 

El Fondo se ocupa de las condiciones que determinan a) el -

cambio de una moneda por otra y b) el cambio de monedas na

cionales por mercancías y servicios de valor internacional. 

Originalmente el Fondo se plane6 como una de dos institucio

nes gemelas. La otra instituci6n fué la Organizaci6n Inter~ 

cional de Comercio. 

El c6digo del buen comportamiento internacional trata -

de reducir las tariI~as y otros obstáculos al comercio inter

nacional si éstos afectan a los mismos negocios, y de elimi

narlos si afectan a los pagos. Trata de evitar la devalua-

ci6n competitiva del cambio y de promover la estabilide.d del 

mismo. El Fondo concentró muchos de sus esfuerzos para con-

vencer a los diversos países a que tomen las medidas necesa

rias. para controlar la inflación. 

XI.-LOS TIPOS DE CAl'~BIO • (ARTICULO IV DEL CONVENIO) 

Una de las grandes innovaciones del Acuerdo de Bretton 

Woods fue el de que los países se pusieran de acuerdo en 

imponer importantes limitaciones sobre sus propios derechos 

para determinar el valor de sus monedas respectivas en rela

ci6n con las de otros paises y con el oro. Anteriormente, a 
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pesar de haber hecho tratiidos, nunca se habían comprometido 

firmemente acerca de sus propios tipos de cambio. Los paises 

que se unieron al patrón oro, fijaron el valor de cambio de 

sus monedas en relación al valor del oro, y por consecuencia 

el valor de las monedas de los países que también usaban el 

patrón oro. 

Durante el período entre las 2 úl ti mA.R ~'º"!"'.'"".'.::: ::::::.::;::~:;_;::.-·-. 

les se aceptó en general la idea de que los tipos de cambio 

son un asunto de importancia internacional. Sin embargo só

lamente después de la Segunda Guerra Mundial se vi6 la posi

bilidad de adoptar reglamentos internacionales firmes para -

los tipos de cambio administrados por una organización inteE_ 

nacional. 

El régimen sobre el cambio, establecido en los Artícu-

los del Fondo se conoce como el .sistema de paridad de vale-

res. Bajo este sistema, cada miembro del Fondo está obligado 

a mantener al día el cambio de su moneda, de acuerdo con la

moneda de cada país miembro dentro de un límite de l por 

ciento de paridad, la cual a su vez se basa en los valores ~ 

de paridad de las monedas de dichos miembros con relación al 

oro. Uno de los prop6 si tos expJ.íci tos del Fondo es el de ev,;L 

tar la depreciación competitiva del cambio. Aunque durante 
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cas.i todo el período que ha. transcurrido después de la Últi

ma guerra, se ha mantenido el nivel de empleo y no se ha te

nido la deflación sino inflación, los gobiernos frecuenteme!! 

te han deseado mantener las monedas valuadas en exceso en -

vez de las valuadas en menos. 

Un propósito explicito del Fondo no es solamente el de 

eliminar las restricciones sobre el cambio sino el de promo

VPr 1 . ._,, r--~"t:'.t-:.2-::..::::..:. ~ .. : ... '-~ 0a.utU.Lu. J!istos dos objetivos, sin 

embargo, no pueden ser alcanzados si los países no llevan 

sus políticas fiscales y monetarias de tal manera que man.te!! 

gan un grado razonable de estabilidad financiera interna,Ad~ 

más de las devaluaciones de 1949 y de las devaluaciones suc!;:_ 

sivas que han ocurrido en los paises que tienen un problema 

de inflación persistente, han habido relativamente pocos 

cambios en los valores de parida.d. Casi todos los países que 

tienen condiciones internas más o menos estables, se han 

opuesto vigorosamente a tales cambios, en ]Jarte por sus efeE_ 

tos sobre los suelos. También ha habido casos en que los 

países que desean deshacerse de los sistemas restrictivos o 

los que abarcan varios tipos de cambio para distintos tipos 

de negocios, se han sentido incapaces de determinar un nuevo 

valor par uniforme sin un período de pruebas con 1.Ul tipo de -

cambio que fluctúa. Un ejemplo clásico de un recurso tempo~ 
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ral a un tipo de cambio fluctuante antes de la adopción de -

un nuevo valor :¡:ar es el de .México en los a:i""ios 1948-49 y 

1954. En su actitud hacia los márgenes de canbio de l porcie~ 

to {arriba o abajo de la paridad), e.L :rondo ha mostrado el 

mismo~spíritu de flexibilidad y de adaptabilidad que ha traí

do a la administración del sistema de valores de paridad. 

Xli.- RESTRICCIONES SOBRE EL C.AlllBIO. (ARTICULOS vrn y XIV 

JJ,,;.L ()(JN V ,,;N .LU) • 

Uno de los propósitos principales del Fondo es "el esta

blecimiento de un sistema multilateral de pagos con respecto 

a los !'legocios corrientes entre los miembros y la eliminación 

de las restricciones sobre el ca~bio internacional, las cua-,

le s impiden el desarrollo del co~ercio mundial. Después de un 

período transi·i;orio de duración variable, todos los miembros 

aceptarán ciertas obligaciones expuestas en el artículo VIII. 

Este artículo es·tipula que ningú_--i miembro puede imponer res-

tricciones sobre los pagos o transferencias que se hacen en -

el curso de los negocios internacionales sin la aprobación :-

del Fondo, ni tarnpoco pueden tomar parte en arreglos maneta~ 

rios discriminatorios o en actos que empleen moneda mÚltiple_. 

También estipula que la autoridad monetaria de cada miembro 

debe, salvo circru1stancias especiales; convertir los saldos 
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que la autoridad monetaria del otro miembro haya adquirido 

de los negocios corrientes, o necesite para los mismos, en 

oro o en la moneda del otro miembro, salVo bajo c~rcunstan-

cias especificadas. 

Los Estados Unidos y las Repúblicas de la América Cen

tral han estado casi libres de restricciones sobre pagos de§_ 

de la guerra; México y Canada igualmente desde 19,+9 y 1952 -

resoectivamente. 

Hasta el año 1952, el Fondo pudo hacer relativamente 

poco para mantener la tendencia hacia la convertibilidad. ~ 

rante el mismo año ·las políticas del Fo~do hacia los a...~tici

pos fueron ideados más que nada para apoyar los programas de 

estabilizaci6n que pudieran capacitar a los miembros a librªr 

se de la dependencia de los sitemas restrictivos, entre otras 

cosas. La acci6n mútua entre las restricciones de los países 

industriales y de producción primaria se hace evidente en 

la primera etapa del progreso de aquellos hacia la converti

bilid!l.d. En el año 1955 .el Consejo Ejecutivo, con la colobo 

raci6n de todos los países q1..1e participaban en los e.rreglos -

bilaterales que hacian necesario el uso de las restricciones 

sobre el cambio, decidi6 explorar la necesidad de continuar -

con estos arreglos, las posibilidades de su pronta elimina---
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ci6n, y las medidas que podría ~ornar el Fondo para ayudar en 

el mismo proceso, incluyendo el uso de sus propios recursos 

financieros. Desde entonces ha habido una baja gradual en el 

número y el alcance de los acuerdos bilaterales, lo cual ha 

sido ayudado por el progreso continuo de los países industri~ 

les hacia la convetibilidad. La popularidad creciente de la. 

convertibilidad y la disminuci6n del bilateralismo han sido 

acompañadas por una disminuci6n en el incentivo de los países 

para.discriminar en la aplicaci6n de las restricciones sobre 

el comercio, usando los pagos como pretexto. En octubre de -

l959 el Con se jo Ejecutivo expre s6 la opini6n de ·que ya no ha

bía ninguna justificaci6n desde el punto de vista de la baJ:~ 

za de pagos µara la discriminaci6n de ·paYte de los miembros -

cuyos recibos corrientes eran en su mayoría de monedas conveE 

tibles. Los países menos desarrollados todavía aplican, gene

ralmente, restricciones de tipo no descriminatorio sobre la -

importaci6n por motivo de la balanza de pagos, pues·to que 

ellos encuentran que las restricciones sobre la importación -

son más fáciles de aplicar que las restricciones sobre el ca.fil 

oio. 

La jurisdicción del Fondo sobre las restricciones del 

cambio no se aplicá. a las restricciones sobre el movimiento 

de capital si éste no afecta los negocios internacionáles co-
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rrientes. 

En los Últimos años, el Fondo he. tendido a adopate.r 

una actitud más favorable hacia la liberalización de los mo

vimier-tos de capital, en parte para facilitar el movimiento 

de capital de aquéllas partes del mundo que lo pueden utili

zar mejor, y, en parte, por creer que los movimientos a cor

to plazo frecuentemente mantienen el equilibrio; además por

que los movimientos de capital no deseables son en realidad 

m·c;;y· d:i.fícile s de controlar. 

El sistema monetario internacional deJ. cual el Fondo 

es el 5uardian, se caracteriza por las siguientes proposi-

cciones: 

l) Si un paÍfl atraviesa un estad.o de inflación tan gr§_ 

ve que su nivel de costos tiende a estar más alto que los 

de los otros países, y, si de ésto resulta un aumento en los 

déficits de pagos, o si el país depende mé.s y más del em-

¡:.leo de lus rentricciones sobre importación o sobre la .expor_ 

taci6n de capital, dicho paíe debe adoptar una política fi-

n2.nciers. calculada para detener eJ. e.u.mento de le. dema.'1.dc, mo

netaria. 

2) Si el nivel de precios y costos de un país e.stá tan 
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alto que sólamente puede mantener el equilibrio de pagos por 

medio del uso de restricciones substanciales sobre la impor

tación o sobre la exportación de capitales, el país debe de~ 

valuar su moneda y deshacerse de dichas restricciones. Si el 

país solamente puede mantener el equilibrio de pagos sufrie~ 

do un desempleo general persistente que únicamente· podría 

remediarse por medio de una expansión de la demanda mone;·!;a

ria, entonces debe ser libre para aumentar la demanda, ·obsor 

ber el desempleo, y devaluar su moneda. 

3) Todos los paises deben tratar de mantener la esta

bilidad financiera interna. Sin em.bargo, en los paises donde 

un déficit o un superávit' crónico suele a.parecer en la bal~ 

za de pagos pero éstos desequilibrios todavía son manejables 

se debe tomar en cuenta la situación de la balanza de pagos 

para determinar el grado de .presión de la demanda. que ellos 

desean alcanzar. O sea., estos paises deben tener una políti

ca de demanda más expansiva en el ca.so de superávit externo 

que en el caso del déficit externo. 

4) Si un país e.stá atraves'1.Ildo por una tendencia ha

cia un desequilibrio temporal y reversible en su balanza de 

pagos, debe tratar de evitar recurrir a restricciones sobre 

el comercio corriente o los pagos, y no ~~be esperar fluctu~ 
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ciones en la demanda interna ni en la actividad. La solución 

apropiada es la de ajuste de la cuenta de capital. Este aju§_ 

te se puede alcanzar mediante los controles sobre capital, -

los movimientos de capital privado que producen el equilibrio 

el uso de las reservas y el financiamiento compensatorio de 

parte del gobierno, lo cual incluye el uso de los recursos s~ 

ministrados por el Fondo. Cuando se inició el Fondo, se daba 

importancia a los controles sobre capital, especialmente si 

el trastorno temporal surgía por parte del mismo capital. De~ 

pués se enfatizaba más el financiamiento de la balanza de pa

gos y el uso de la liquidez. 

SÓlamente cuando el trastorno es temporal y los recur-

sos financieron son insuficientes, se puede justificar que un 

país recurrra a las restricciones sobre los negocios y este -

caso es preferible que imponga las restricciones sobre el co

mercio en vez de sobre los pagos. 

XIII.- FUNCIONES CONSULTIVAS 

El Fonso sirve como un centro en el cual países miem--

bros del Fondo discuten entre ellos y su personal discute con 

los miembros, los problemas de moneda y deE_agos del mundo en

general y de cada país en particular. También es una fuente -
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de información y de consejo técnico en todos estos aBuntos. 

En los Últimos años el Fondo ha empezado a dar más y 

más ayuda de tipo técnico, en parte por nombramientos a lar

go plazo de expertos técnicos, y en parte -por nombramiento.a 
1 

corto plazo. 

cuanto a suministrar ayuda técnica en el campo de los probl~ 

mas fiscales y de bancos centrales. 

XIV.- EL FONDO COMO INSTITUCION FINANCIERA. 

El Fondo es una instituci6n financiera que dispone de 

grandes recursos económicos para ayudar a sus miembros en la 

resolución o la liquidación de los déficits en sus balanzas 

de pagos. 

Los poderes financieros del Fondo son de suma impo~ 

tancia. en su papel mundial • Le hacen posible ayudar a sus 

miembros de manera concreta en la superación de sus crisis 

para evitar resultadosgo deseables, tales como la deprecia-

ción del cambio o la imposición de medidas que incapaciten 

el comercio, la actividad económica, el emµleo o el desarro-

llo. 
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Estos recursos también aumentan la influencia del 

Fondo, fortalecen sus esfuerzos de convencer a los miembros 

a que a~~?ten políticas monetarias y fiscales más discipli

nadas, a que eliminen los obstáculos a.l comercio internaci~ 

nal y a los acuerdos multilaterales, así como a que adopten 

ti.pos de cambio más apegados a las circunstancias. 

LA FORMA DE LOS RECURSOS DEL FONDO Y SUS TRANSACCIO--

El Fondo como institución financiera tiene una forma 

legal muy fuera de lo común, cosa que hasta cierto grado 

abscurece semejanza a las otras~nstituciones financieras, 

como los bancos. Su pasivo consiste, casi exclusivamente, 

de las subscripciones de capital, y su activo consiste, 

principalmente , de la monedas de los miembros y del oro. 

Ti.ene cierta cantidad de inversiones que provci.enen de oper~ 

ciones especiales, y en su pasivo ha acumulado una pequeña 

reserva. ~demás cuenta con un gran activo potencial y un 

pasivo eman2.do de los Arreglos Generales para Préstamos 

(General Arrangements to Borrow) de 1961-1962. 

Hasta la fecha, la cairt;idad total de los recursos 

econ6micos ha sido determinada casi exclusivamente por las 
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subscripciones de los miembros, aunque la composici6n de e~ 

tos recursos ha sido afectada por varias operaciones. Cada 

miembro tiene la obligaci6n de subscribir una cantidad que 

iguale a su cuota y mientras no lo haya hecho, no puede di~ 

poner de los recursos del Fondo. Si se aumenta su·cuo~a, en 

ese momento hay que hacer una subscripci6n adicional. La 

cantidad suscrita normalmente consiste en un 25 por ciento 

de oro y un 75 por ciento de la moneda del miembro que sus

cribe. En el caso de la subscripci6n iniciales, la propor··-.:.. 

ci.'.:..:. .i-'"-5"'Ü"'.L·a "'n oro pued.e ser fijada en menos delo arriba 

mencionado si las re servas netas del país son pocas; y en -

el caso de los aumentos de cuotas, el Fondo está autorizado 

para reducir la proporci6n de oro a menos del 25 por ciento 

si las reservas netas son verdaderamente escasas. Un miem-

bro, por haber hecho su subscripci6n, adquiere el derecho -

de retirar dinero de los recursos del Fondo. Estos derecho¡;¡ 

aunque sujetos a ciertas condiciones, están en relaci6n a -

cantidades que son potencialmente mucho más grandes que sus 

subzcripcior1es en oro. 

Las transacciones entre el Fondo y sus miembros to

man la forma de un intercambio de monedas, o de moneda por 

oro. 
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Una de las monedas en cuestión es generalmente la del 

miembro que hace la transacci6n. De esta manera, el Fondo -

es un intermediario entre sus distintos miembros, que actúa 

como principal y no como corredor. 

Uno de los motivos por los cuales se puede disponer 

de los recursos del Fondo es el de dar a los miembros la 

oportunidad de corregir los a:hi"'-t:"'.: :f<..loos en sus balanzas 

de ~qG~~ ciin recurrir a las medidas que pueden destruir la 

prosperidad nacional o internacional • Esto implica el uso 

temporal de los recursos y no es la intención del Fondo 

proveer facilidades de asistencia o de reconstrucción. Cada 

miembro que retira dinero del Fondo se compromete a volver 

a comprar las tenencias del Fondo en la moneda que haya ad

quirirdo en las transacciones, dentro· de un plazo no mayor 

a tres a cinco años después de retirar los ~ondas, si dicha 

tenenciRs no han sido reducidas de alguna otra manera. Pa-

ra retiros de tipo auxiliar el período máximo es de tres 

años. 

Si se trata de la balanza de pagos, no se puede pen-

sar en un~esequilibrio del periodo de más de cinco años. Un 

país que pueda convencer al Fondo de que está observando 

políticas satisfactoerias, posiblemente pueda retirar de , 
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nuevo para financiar la liquidación del préstamo anterior. 

La posibilidad que tiene il.n miembro para retirar fondos e!!_ 

tá relacionada con la cuantía de su cuota y con la cantidad 

que ya haya retirado. 

XV.- ARREGLOS DETIPO AYUDA Ar.os MIEMBROS (STAND-BY 

AG REEMENT S) • 

Con este procedimiento, que se inició en l952, un miem 

bro tiene la seguridad a.e que, uu:r:·ani.8 uu !Jlc..~0 l'ijo, ;:;:: ...;_ 

aceptarán sus solicitudes, hasta cierta cantidad, para ret~ 

rar fondos según sus necesidades. 

Este tipo de arreglo generalmente se concede por un -

plazo de l2 meses, o de 6 meses si el problema del miembro 

es temporal, pero renovable. Los arreglos de este tipo ge

neralmente son acompañados por una declaración de parte del 

país interesado con i"elaoion§:_ las políticas que intenta se

guir. Estos arreglos generalmente son graduales; o sea, que 

se puede retirar tanto de inmediato, tanto después de tres 

meses, tanto después de seis meses, etc. 

'El hecho de que no se pueda utilizar toda la cantidad 

de una vez le da al fondo una seguridad contra el abuso de-
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sus recursos y la seguridad de que se observarán las condi

ciones pactadas. El que los recursos estén a la disposici6n 

de un país bajo las condiciones de un arreglo así, indica 

que el Fondo considera a se país como digno de crédito. 

Muchas veces ésto ayuda al país a disponer de otras -

fuentes de crédito. 

XVI.- PROGRAMAS DE ESTABILIZACION. 

A menos que los países controlen las tendencias a la 

inflaci6n que estén experimentando, no podrá reponer los 

fondos retirados del Fondo dentro del período debido, ni p~ 

drán progresar hacia los objetivos del Fondo, tales como la 

estabilidad del cambio y la eliminación de restricciones s~ 

bre las transacciones internacionales corrientes. 

Los países que han sufrido la inflaci6n durante lar-

gos períodos generalmente no dudan de los malos efectos que 

tiene la misma sobre su desarrollo y agradecen mucho que el 

Fondo les apoye en sus programas de estabilizaci6n. Al pri~ 

cipio, estos programas a veces producen un atraso temporal 

en el crecimiento y desarrollo. Si un ajuste adecuado de 

los tipos de cambio es parte del programa de estabilizaci6n, 
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como lo debe ser, el crecimiento de~a producci6n y de la 

inversi6n generalmente se recupera dentro de un plazo corto 

y a un paso más rápido que antes. 



CAPITULO CUARTO 

PROYECTOS DE~~MIENDA 

XVII.- LA CREACION DE LOS DERECHOS ESPECIALES DE GIRO 

Hemos visto, a través de este trabajo, que en lo que -

va de este siglo, ha habido graves problemas monetarios in-

terna.cionales; 12.s crisis de poot-g1.1err2, del 14, la gr2.n de-

rea en 1952, etc. Dura.nte los dos Ú.ltimos años problemas mo

netarios agudos han puesto en duda las act"tAE.les prácticas m.2_ 

netarias; l:=. devuluaci6n de la Libra Esterlina en 1967, la -

creaci6n de un doble mercado de ero, las presiones para re

valuar el marco alemá.'1., especnlaciones y posibilidades de 

devaJue.ci6n del franco francés, las presiones sobre el d6lar 

américano y la manif'iesta preferencia por convertir activos 

interr:.2.c:'.0nales en oro, etc., han provoca.do seri8s p:reocupa

cione s entre los me di os financieroR, y señalan la E:xi stencia 

de una situaci6n crítica en el sistema monetario interna.cío-

nal. 

Las transacciones econ6mica.s internacionales requie-

ren de m0dios de pagos mundialmente aceptados. " La liquidez 

internacional es una expre si6n e qui va.lente, en ténninos ge-

nerale s, a reservas internacionales, es decir los medios de 
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pago exterior, de que disponen libremente las autoridades, 
10 generalmente 1os ban.cos centrales, de los paÍEes. 

Cuando el patr6n oro entra en desuso por su excesiva 

rigidez e inflexibilidad en el que el mecanismo de ajuste 

era así automático, :hubo necesidad de introducir ótros medios 

de pagos, interr..acionalmente aceptados, para así :facilitar ~ 

la expansión del comercio internacional. F.AtoR rr>P.n; º"' ;¡,.. -n<>

gos fueron; "moneda reserva" como el d6lar, la libra· esterli, 

na y el marco alemán, así J.a expa.."l.si6n en el comercio inter

nacione.l no hubiera sido posible sin el aumento logrado en -

la liquidez y écta se debe, como ya se dijo Emtes, a la ace12. 

tación de estas monedas. 

Hoy en día la liquidez internacional depende principal

mente de la cantidad de; oro, d6lares y en menor escala.la 

libra esterlina que circula en el mundo. Así pues los incre-

mentos en las reservas estarán sujetos a la prod~cci6n mun--

10.- Javier Márquez. " La Reforma del Sistema Monetario In

ternacional". Comercio Exterior. Tomo XVIII. nº .3. p.242. 
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dial de oro, y al fluj:) de dólares y libra.s en el mundo. Pa

ra que esto ocurra es necesario que na;ya un déficit en la. b~ 

lanza de pagoE de los Estados Unidos; este saldo negativo en 

la balanza de pagos se enfrenta a serias objeciones de los -

países europeos, ya que exist;e creciente preocupación de los 

bancos centrales acerca de la convertibilidad de la libra y 

el d6lar al precio actual del oro, dada la persis,Gente pérd~ 

da nortesmericana e inglesa de sus reservas en oro. 

Así los incrementos de liquidez dependerán de una si-

tuaci6n pa.rad6 ji ca, que lleva dentro de sí, f'actore s contra'."" 

dicterios y muy problemáticos, dada la insuficiente oferta 

de oro y la necesidad de mantener saldos negativos en las 

balanzas de pagos de algunos países. 

Trifí'in destacó "la in .. u.ficiencia de la parte de le. -

producción de oro que va a las re servas inte:rnacionale s de 

los ps.íses; la inaceptabilidad, a la larga, de los déficit 

en la ba.le.nza de pe.ges norteamericana, para completar los 

aumentos de reservas exigidos por el aumento del comercio y 

las relaciones financieras internacionales, y l'l- posibilidad 

de una tendencia deflacionar:ia en el sistema vigente, que 

nos llevaría a tendencias contraccionista.s en la economía 
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mundial, al tratar los paises de evitar déficit en las balB::!! 

zas de pe.gos. " ll 

Resumiendo; J.as grandes fallas del sistema monetario 

internacional son, l.- La insuficiente producci6n de oro. 

2.--No es aceptable que la liquidez internacional dependa de 

las preferencias de algunos países de mantener sus reservas 

é!n oro o en divisas, 3.- No hay ninguna raz6n para que el 

aumento de la liquidez internacional dependa de los déficit 

de las balanzas de pagos de los Estados Unidos, que general

mente son consecuencias de políticas financieras internas, -

sobre las cuales ni se consulta al mundo, 

Por todo esto, la soluci6n en crear liquidez interna~ 

cional; un nuevo activo de reserva que se ajuste a las nece

sidades de la econ6mia y el comercio mundiales. Ya Keynes lo 

había dicho veinte años antes; " Necesitamos u..n quantum de ...... 

n:oneda internacional que no esté determinado de un modo im--

ll~- Robert Triffin. " El caos Monetario" Fondo de eui~a. -

Econ6mica. l96l. 
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previsible por causas ex6gena.s, como por ejemplo el progreso 

técnico de la industria aurífera, ni esté sujeto a grandes -

variaciones que dependan de la política de tenencj_a. de re se E. 

vas en oro de determina.dos países, sino que se rija por las 

necesidades reales del comercio mundial y sea también capaz 

de dilitarse o contraerse deliberadamente para cont.rarrestar 

las tendencias deflacionarias o inflacionarias de la demanda 

mm1dial. efectiva." 
12 

Es así como en septiembre de 1967, en la junta de go

bernadores, en de Janeiro, se llega a la conclusi6n de que -

la soluci6n a la falta de liquidez, era crear liquidez inteE 

nacional ajustada a las necesidades del comercio. "Conside-

rando que el funcionamiento y mejora del sistema monetario 

internacional y los acuerdos para satisfacer la :-i.ecesidad, 

cuando ésta surja, de complementar los activos de reserva 

cxistE.ü'~.: "'• han sici.o objeto de prolongado estudio y debates 

internacionales cuyo dorolario ha sido la :formulación de Plan 

para la adopción de un sistema basado en la creaci6n de De-

rechos Especiales de Giro en el Fondo Monetario Internacio-

nal." 13 

12.- Keynes J. M. "El Plan Inglés". El Trimestre Económico. 

vol. X. p.425. 



Este nuevo sistema de Derechos Especiales de G;iro tie

ne entre sus aspectos más positivos, el de la universalidad. 

Esto es, que se aplica a todos los paises por igual; no ha-

brá más que un tipo de Degs. Otro aspecto, es el de ser de 

carácter incondicional y así los países podrán utilizarlos 

sin necesidad de autorizaci6n o consulta al Fondo. Si los 

DEGS fueran condicionales, no formarían parte de las reser-

vas. ya aue cada país puede utilizar sus reservas como mejor 

le parezca. 

La distribución de los Degs entre los países partici-

pantes, se hará en proporci6n a las cuotas de estos, en el -

Fondo Monetario Internacional. Así en el proyecto dice; 

A"VIII.- ASIGNACION Y CANCELACION. 

l3.- Proyecto de Enmienda del Convenio Constitutivo. Nuevo -

sistema basado en Derechos Especiales de Giro. :Modifi-

caciones de las normas y practicas del Fondo. 
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-v-l!zs Derechos Especiales de Giro se asignarán o cance

la.rán durante ciertos períodos, que en el convenio se 

les denominará períodos "basicos", y que normalmente 

tendrán una duraci6n de cinco 8ños y se sucederán en 

forma consecutiva., Las asignaciones que se hagan a 

los participantes a intervalos anuales, se basarán en 

sus respectivas cuotas en la fecha de la correspondi

ente decisi6n sobre asignaci6n, a menos que el Fondo 

decida que dichas asignaciones se efectúen a diferen

tes intervalos o que se basen en las cuotas que exis

tan en otras fechas.l 4 

La. forma de cree.ci6n de los DEGS, es técnicamente muy 

complicada. Esta nueva liquidez, se creará medie..'1.te la emi-

si6n por el Fondo Monetario Internacione.l de ur.a. cuenta ape.:r. 

te de las demás cuentas de Fondo. "Segúr. el texto enmendado 

del convenio Constitutivo, se llevarán en el Fondo dos cuen

tas separadas; la Cuenta General y la Cu.en-ta Especial de Gi

ro. El Fondo continuará realizando sus actuales operaciones 

y transacciones, incluidas las de carácter administrativo, -

14.- Obra citada pag. 45. 



65 

a través de la. Cuenta General, y sus funciones en relaci6n -

con los Derechos Especiales de Giro a través de la Cuenta E~ 

pecial de Giro. Análogamente, habrá una separaci6n tanto de 

los activos y bienes como de los pasivos y obligaciones." l5 

Esta separaci6n de las dos cuentas no crea una nueva persona 

jurídica .• El Fondo seguirá siendo, como hasta ahora, la mis

ma insti tuci6n con una personalidad internacional única. 

Los DEGS no serán una. nueva moneda sino que son un cog 

r-,...-+n ..... ,...,,........,._ ... ,..._.t.-.;,_,,'"" -.~ ....,..L....,__, ..... _,.._..,,..., ,...'l-.., -- .. _ .... -' .· __, ----·~-~----· --- ..... _____ .. _ ... _ ... __ ~ ...... 
de otros países. "Las disposiciones del Art. XXV exigen que 

el Fondo designe a los participantes que han de suministrar 

moneda a otros participantes que utilicen sus derechos espe -

ciale G de giro." l 5 

Los ,Derechos Especiales de Giro, tendrán una garantía 

en oro. Su uso s.erá exclusivo de los Bancos Centra.les y su 

ut:Llizaci6n aevengará un j_nterés moderado {l 1/2 % an'JEÜ). 

El motivo de este interés será crear un freno a su uso. Al ~ 

respecto, dentro del proyecto tenemos dos disposiciones; 

l5 y l6.- Obra citada pag.45 
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XIX.- INTERESES Y CARGOS. 

El efecto que en definitiva producirán estas disposici~ 

nes será el de que el Fondo pague intereses al participante 

sobre el monto en que las tenencias de derechos especiales -

de giro que posea este último excedan de su asignaci6n acu-

mulativa neta, y que el participante pague cargos sobre la -

cuantía en que sus tenencias de derechos especiales de giro 

sean inferiores a su asignaci6n acumulativa neta. A eí'ecto -

contables, la cantidad de intereses que se haya de pagar un 

participante y la de ce.rgos que éste haya de pa.gar, se com-

pensarán mutuamente y el Fondo s6lamente paga.rá o cobrará., -

según sea el caso, el saldo que resulte. Los intereses y los 
l7 cargos serán pagaderos en derechos especiales de giro. 

Sección 2. Cargos 

Todos los participantes pagarán al Fondo una tasa 

igual de cargos sobre la suma de sus respectivas asig

naciones acumulativas netas de derechos especiales 

de giro más cualquier saldo negativo que tengan o car-

17 y 18. Obra citada pag. 45 
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Secci6n 3. Tasa de intereses y ca.rgos. 
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La. tasa de interés será igual a la de cargos, y será· 

del uno y medio por ciento anual. El Fondo podrá a -

su discresi6n a~unentar u reducir esa tasa; no obstO-E:. 

te, dicha tasa no pordrá exceder del dos por ciento, 

ni de la tasa de ret::::·ibución acordada segúi-1 la sec---
:i ~., .. . ' , - < • - • -· e;.._._,_ ,¿:l..._ UJ...'-~V W t 

- . ,,. - _, 

O.J:J..L.L.(;CW:.1uUbt;; ~a que sea mayor, -

ni ser inrerior al uno por ciento a la tasa de retri

buci6n acordada según la secci6n 9 del Artículo V, 

aplicándose la que sea menor. 19 

Los Derechos Especiales de Giro s6lo podrán ser usados 

para hacer fren-te a un déficit en la balanza de pagos. No P.2. 

drán ser usados para modificar la composici6n existente de 

las rl'!serv<>.s, CO!'.!O por cjerr:plo adquirii' oro en el mex·cado. 

19.- Proyecto de Enmienda del Convenio del Fondo Monetario -

Internacional, preparado en conformidad con la Resolu-

ci6n No; 22-8 de la Junta de Gobernadores. 1968.Fondo -

Monetario Internacional. 
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Desde el punto de vista jurídico, podemos considerar a 

los Derechos Especiales de Giro, como una línea de crédito 

abierta, de caracterísitcas especiales que otorga el Forido 

Monetario Internacional, en calidad de instituci6n financie

ra, a los países miembros. 

Este nuevo crédito (DEGS) crea de una manera automáti

ca activos monetarios, que permiten al país beneficiario gi

.tá..Jc .,vi.Ji·e oi:;ro pais, para adquirir nuevas divisas. 

A primera vista, puede parecer, que de lo que se trat6 

fue de crear un tipo de dinero internacional, más o menos c~ 

mo la idea original de Keynes (Bancor), pero respecto a es-

to, .desde su creaci6n, surgen hondas divisiones en la confe

rencia de Ria. 

Por un lado el reflresentante norteamericano decía que 

se trataba de un proyecto para crear un suplemento en los 

activos de reserva existentes, dejando así en manos del F.M. 

I. el establecer las reglas de uso y funcionamiento de los 

DEGS. Los países europeos, por otro lado, pugnaban por que 

este nuevo proyecto, creara realmente moneda internacional. -

Asi vemos que la discusi6n era principalmente de carácter 

formal, consistía en saber si los DEGS eran un "crédito", o 

"dinero". 
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Como dijimos en un principio, los DEGS pueden conside

rarse como un crédito, que convierte al Fondo Monetario In-

ternacional en un tipo especial de cooperativa de crédito, -

en donde solo los socios pueden mover fondos. 

Para concluír, creo que este nuevo sistema para crear -

liquidez, ha de ser fil< un futuro no muy lejano, el elemento 

más importante para la creación de nueva liq1.ú.dez internaci~ 

nal. 

XX.- THE GRAVILING PEG. CAMBIOS PERIODICOS EN LOS TIPOS 

DE CA!\IBIO. 

El actual sistema monetario, conforme al convenio del -

Fondo Monetario Internacional, es·tá basado sobre un sistema 

de cambios fijos o estables. Los tipos de cambio son esta-

bles, ya que están fijados dentro de un límite de u.no por 

ciento, de su ·tipo de cambio. El tipo de cambio de la moneda 

de un país solo puede alterarse cuando exista un desequili

brio fundamental en la balanza de pagos del país en cues-

ti6n. 

Generalmente los déficits de las balanzas de pagos se 
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cubren con las reservas del país. Estas reservas, consisten, 

en oro, "monedas reserva"; como s6n d6lares y libras ester-

linas por ejemplo. Si las reservas no son suficientes, el · -

país puede tomar prestadas reservas del Fondo Monetario In-

ternacional, préstamos privados u otros medios, que depende

rán primordialmente de las variaciones en las reservas inteE 

nacionales, Asi, bajo el actual sistema, el mecanismo de 

ajuste de pagos para eliminar los desequilibrios fundamen-ta

les dentro de las balanzas de pagos, son poco eficien:t;es. 

Las variaciones en los tipos de cambios, devaluaci·ones, 

casi no se usan, y cuando son utilizadas se tiende a pospo-

nerlas lo más posible, de tal manera que generalmente, prime 

ro sobreviene la crisis. 

Es posible lograr una variedad de alteraci6n en los ti

P?S de cambio, que queden comprendida entre la forma de tipo 

de cambio tote.lroente fija y la forma de tipo de cambio ·(;o-

talmente flexible. 

De los sistemas posibles para aumentar la flexibilidad 

en los tipos de carnbio, tenemos el llamado " band proposal", 

en el que las modificaciones en los tipos de cambio serán 

flexibles dentro de un rango más amplio que el del uno por 
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ciento permitido por el sistema actual, sin ser éste un ran

go completamente libre o ilimitado. Esta proposici6n es una 

posici6n intermedia entre los partidarios de los sistemas 

flexibles y aquellos que desean mantener la actual flexibili

dad relativa. El sistema propuesto, abre el rango o la banda, 

de uno por ciento anual al cinco por cien-to, por ejemplo. Con 

el empleo de este sistema, al moverse el tipo a los limites -

inferior y superior de la banda, las reservas del país se pe;r_ 

derían o se incrementarían para mantener a la moneda dentro -

del rango. 

El sistema de ampliar la banda (band proposal), requer~ 

rán del banco central del país que esté preparado para respa~ 

dar a su moneda con cantidades ilimitadas, cuando el precio -

de la moneda alcanzara su límite. 

El problema es más dif'Ícil en países con déficit constag 

te (cr6nico), o con un superávit en su balanza de pagos. 

Otra soluci6n que se puede utilizar junto con la de los 

rangos (bandas) ampliadas, es el llamado " crawling peg". E~ 

te permitiría una variación del valor de cambio de la moneda, 

pero no libremente o con saltos abruptos, sino con movimien-

tos controlados, pequeños y paulat;inos a través de un largo -



72 

período de tiempo. Permitiría a los que controlan el dinero, 

devaluar o revaluar una moneda en una proporci6n máxima de -

dos por ciento anual, o un diez por ciento en un período de -

cinco afies, que es aproximadamente el periodo en que la libra 

y. el d6lar han tenido un claro desequilibrio. 

El caso del "crawling peg" a que nos estamos re:firier..do, 

será aplicable únicamente a aquellos países que acept;en las 

obligaciones del artículo VIII secciones 2 y 3, de Convenio 

de Fondo Monetario Internacional aquellos países con moneda 

convertible. Estos debergn asumir la responsabilidad de que 

cualquier cambio en los tipos de cambio, que sea necesario P§. 

ra corregir un "desequilibrio fundamental" en su balanza de -

pagos, se llevaría a cabo gradualmente y no con un movimiento 

repentino. 

El sistema actual amenaza a aquéllos que poseen una de-

terminada moneda con pérdidas considerables de capital de la 

noche a la mañana en el caso de u_~a devaluaci6n, y, en conse

cuencia no es raro que la gente trate de protegersem deshate)2; 

diendose de la moneda sospechosa, insegura o inestable. 

La vente.ja más importante del "crawling peg ", consis

te en la eliniinaci6n de los problemas de confianza. Si el --
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¿f cambio ocurre gradualmente, la perspectiva amenazante de una 

devaluaci6n ya no sería un motivo para el retiro de fondos, 

ya que el valor de una moneda el día después del anuncio de 

la devaluaci6n, no diferiría materialmente de su valor el día 

/.' 

anterior, 

O·i;ra ventaja de un ajuste gradual de -tipos de cambio, s~ 

ría la posibilidad de evitar sobredevaluaciones. Ya que los -

cambios de tipo son tan tajantes y repentinos bajo el sistema 

::.::-::.::::l;ii ~:: ro:-:~~:':'+iM('"\ .,.,~<!'.::) -t:PY1f"1P""'~iH ".!'ºr ~)R,rle de los Gobiernos, 

a asegurarse que la devaluación sea adecuada. Generalmente se 

sobre devalúa, debido a lo penoso que son estas medidas para 

la economía de un país, con· lo cual los cambios han ido más -

lejos de lo necesario. 

En cambio con el "crawling P:e°g ", si el país decidiera 

que el cambio anunciado originalmente fue demasiado grande o 

demasiado pequeño, sería posible abreviar o extender la dura

ci6n del plan (crawl) sin mayor consecuencias. 

Para que esta proposici6n encuadre dentro de los artícu

los del Convenio del. Fondo Monetario Internacional, será nec~ 

sario, modificar el artículo IV, incorporando una nueva se-

cci6n. 
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El texto propuesto de esta nueva secci6n sería: 

ARTICULO IV 

Tipos de Cambios en las moneda .: • 

Nueva secci6n: 

Para corregir un desequilibrio fundamental en su balanza de 

pagos, un miembro puede proponer al Fondo, un sistema de cam

bios peri6dicos en el tipo de cambio de su moneda, hasta un -

máximo de 2 % anual en un período de 5 aiios, 
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CONCLUSIONES 

No es probable que haga su aparici6n un 6rden monetario 

que satisfaga todas las demandas de tipo perfeccionista.Nues

tro actual sistema no es perfecto, pero es mucho mejor de lo 

que su reputaci6n parece indicar. En la. historia monetaria -

munca ha habido, hasta ahora, una expansi6n; l).- Tan rápida 

de la producci6n mundial y del comercio internacional, y es

indudable que el sistema monetario actual han contribuido en

gran medida a esa expansi6n. 

Los logros más importantes del acutal sistema mone·!;ario 

son: 2) .- Una cooperaci6n monetaria internacional de fluido 

funcionamiento en sus diversas formas y, la sensaci6n de res

ponsabilidad común que estimule y promueve. 

3).- Existen grandes errores y graves críticas al actual 

sistema. Sin embargo, no cabe esperar que los perfeccionamie~ 

tos al sistema monetario in-!;ernacional se produzcan exclusiV§!:. 

mente en el plano ins·ti tucional. L&s di versas propuestas de -

reforma tiene la falla de no aspirar a la perfecci6n técnica. 

Incluso las instituciones más perfectamente constituidas re-

sultan muy poco útiles cuando en países importantes prevalece 

el ·ae sorden monetario, y ningún sistema monetaria, cualquiera 
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que sea su concepci6n, podrá substituír a una política econ6-

~-- mica y financiera sana y coherente. Lo que resulta más desea-

ble que ~~tas instituciones mismas es la voluntad, por parte 

de todos los países afectados, de cumplir las reglas del jue~ 

go y ejercer la disciplina que requiere un orden monetario s~ 

no. 



.. 

A N o 



ANEXO 

CONVENIO SOBRE EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 

Los gobiernos en cuya representación se firma este acuer 

do convienen en los siguientes: 

ARTICULO PRELIMINAR 

Se establece el Fondo Monetario Internacional, que opera

rá de acuerdo con las siguientes disposiciones. 

ARTICULO I. FINES. 

Los fines del Fondo Monetario Internacional son: 

I).- Promover la cooperación monetaria internacional a través 

de una institución permanente que proporcione un mecanismo de 

consulta y coloboraci6n en materia de problemas monetarios in.~ 

terr..acionales. 

II).- Facilitar la expansión y el crecimiento equilibrado del 

comercio internacional y contribuir con ello a promover y man

tener altos niveles de ocupación e ingresos reales y a desarr~ 

llar los recursos productivos de todos los países asociados e~ 

mo objetivos primordiales de la política económica. 
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III).- Promover la estabilidad de los cambios, asegurar que -

las relaciones cambiarias entre los asociados sean ordenadas 

y evitar depreciaciones con fines de competencia. 

IV).- Ayuda a establecer un sistema multilateral de pagos pa

ra las operaciones en cuente. corriente efectuadas entre los -

asociados y a eliminar las restricciones cambiarias que estor

ben el crecimiento del comercio mundial. 

VJ.- Infundir confianza a los países asociados al poner a su -

disposici6n los recursos del Fondo en condiciones que pro~ejan 

a éste, dándoles así ocasi6n de corregir los desajustes de sus 

balanzas de pagos sin recurrir a medidas que destruyan la pro.§! 

peridad nacional o internacional. 

VI).- De acuerdo con lo anterior, reducir.la duraci6n y la in

tensidad del desequilibrio de la balanzas de pagos de los paí-

ses asociados. 

El Fondo se_guiará en todas sus decisiones por los fines 

señalados en este artículo. 
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ARTICULO II. PAISES ASOCIADOS 

l.- Asociados Fundadores.- Los paises asociados fundado

res del Fondo serán los representE.dos en la Conferencia Mone

taria y Financiera de las Naciones Unidas cuyos gobiernos 

acepten asociarse antes de la fecha señalada en el articulo 

:XX, párrafo 2, inciso e. 

2.- OtroR !J..qn.-..;..,~:-:: .. ~.:.~ ..... ~J. a:::iociarse los gobiernos de 

otros países cuando lo señale el Fondo y en las condiciones 

que éste prescriba.. 

ARTICULO III. PARTICIPACION Y APORTACIO-

NES. 

l.- Participaciones.- Se señalará a cada país una partici 

paci6n. Las de los países representados en la Con:ferencia Mon~ 

taria y Financiera de las Naciones Unidas que acepten asociar

se antes de la fecha señalada en el articulo XX, párrafo 2, 

inciso e, serán las que se indican en el apéndice A. Las part!_ 

cipaciones de otros países serái.1. :fijadas por el Fondo. 

2.- Ajuste de las Participaciones .. - A intervalos de cinco 

años, el Fondo considerará y, si lo juzga propio propondrá, un 



8l 

ajuste de las participaciones de los asociados. Podrá también, 

si lo juzga conveniente, considerar en cualquier momento un 

ajuste de la pé.rticipaci6n de un país determinado a solicitud 

de éste. Para modificar una participaci6n se requerirá una ma

yoría de cuatro quintas partes del total de los votos y el co~ 

sentimiento del país de que se trate. 

3.- Aportaciones: fecha, lugar y forma .de pago.-- a) La 

aportaci6n de cada país asociado será. igual al importe de su 

del depositario correspondiente antes de o en la fecha en que 

el asoci.ado tenga derecho a comprar .monedas al Fondo de acuer

do con el artículo :XX, párrafo 4, incisos e o d. 

b) Cada asociado pagará en oro, como mínimo; 

l) el 25 por ciento de su partici:paci6n; o, 

IT) si es inferior, el lO por ciento de mi. existencia n~ 

ta oficial de oro y d6lares norteamericanos en la fecha en que 

el Fondo notifique a los asociados, de acuerdo con el artículo 

XX, párrafo 4, inciso a, que en breve estará en condición de -

iniciar sus operaciones. 
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Cada asociado proporcionará al Fondo los datos necesa~ 

rios para determinar su existencia neta oficial de oro y dóla

res norteamericanos. 

c) Los paises asociados pagarán el resto de su participa

ción en su propia moneda. 

d) Si no es posible determinar la existencia neta de oro 

y dólares norteamericanos de un asociar1o en la fecha menciorn;.-

da en el párraf'o b. i.nr.; .,,,., TT 

rritorio haya s.ido ocupado por el enemigo, el Fondo fijará 

otra fecha adecuada para su determinación. Si esta fecha es 

posterior a aquellas en que el país tiene derecho a comprar 

monedas al Fondo de acuerdo con el artículo XX, párrafo 4, in

ciso e o d, el Fondo y el asociado convendrá.n en que se haga -

provisionalmente un pago en oro según lo dispuesto en el inci

so b anterior, y el saldo de la aportación se pagará en la mo

neda del asociado, .sujeto al· ajuste qv.e cor:r,eepo::::da entre el 

asociado y el Fondo cuando se haya determino.do la existencia 

neta oficial. 

4.- Pagos motivados por modificación de las participaci2_ 

nes.- a) Todo asociado que acepte un aume1rt;o de su participa-
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ción pagará al Fondo, dentro de los treinta días siguientes a 

la fecha en que dio su consentimiento, el 25 por ciento del 

aumento en oro, y el resto en su propia moneda, Sin embargo, 

si en J_a fecha en que acepta el aumento su reserva monetaria 

es inferior a su nueva participaci6n, el Fondo podrá reducir 

la proporción del incremento que deba paga.rse en oro. 

b) Si un asociado 2.cepta una disminución de su participa

ción, el Fondo le pagará una suma igual a J_a disminuci6n, nen

tro de los treinta días siguientes a la fecha en que di6 su c~n 

sentimiento. El pago.' lo hará en la moneda del país y en oro por 

una cantidad que sea necesaria para impedir que las existencias 

del Fondo de esa moneda sean inferiores al 75 por ciento de la 

nueva participaci6n. 

5.- Sustitución de moneda por valores.- El Fondo aceptará 

de cualquier asociado, en sustituci6n de parte de la moneda -

del país que a juicio del Fondo no sea necesaria para las ope

raciones de éste, pagarés u obligaciones semejantes emitidos 

por el asociado o por el depositario designado por él según el 

artículo XIII, párrafo 2, que no serán negociables, no causarán 

intereses y serán pagaderos a ls. vista a su valor de paridad 

mediante 1.m abono a la cuen·te. del Fondo en el depositario sefia

lado. Este párrafo regirá no s6lo en el caso de la moneda sus--
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crita por los países sino también en el de cua1quier otra -

que el Fondo adquiera en Forma diversa o de la que se ha.ga·

acreedor. 

ARTICULO IV. PARIDAD DE LAS MONEDAS. 

1.- :Paridades.- a). La paridad de ·1a moneda de cada aso..;. 

ciado se expresará en oro como deriominador común .o en d6la~ 

res norteamericanos del peso y ley vigentes el .1° de julio 

de 1944. 

b) Estas paridades regirán todos los cálculos relativos 

a las monedas de los asociados para los efectos de las dispo-

siciones de es-te convenio, 

2. Compra de oro al precio de :¡:aridad.- El Fondo fijará 

a los asociados, para las operaciones con oro, un margen sup~ 

rior e inferior a la paridad y ningtin asociado comprará oro 

a un precio superior al precio de paridad más el margen pres

cri·to ni lo venderá a un precio inferior al precio de paridad 

menos el margen prescrito. 

3. Operaciones con divisas a, los tipos de paridad.- Los 

tipos máximos y mínimos para las operaciones con divisas de -
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países asociados efectuadas en territorio de ástos, no se -

apartarán de la paridad. 

1) en el caso de operaciones spot, en más de 1 por cie!1 

to; y 

II) en el caso de otras operaciones, en un margen que 

exceda el margen anterior en una suma superior a lo que el 

Fondo considere razo:iable. 

4. Obligaciones relativas a la estabilidad de los cam--~ 

bios.- a) Cada asociado se compromete a coloborar con el Fon

do para promover la estabilidad de los cambios, asegurar que 

las relaciones cambiarias entre los asociados sean ordenadas 

y evitar modificaciones cambiarías con fines de competencia. 

b) Todo asociado se compromete a permi·tir, mediante medi_ 

das propiRs compatib::!_ss con &ste Convenio, que en su terri to

rio se efectúen operaciones cambiarías entre su moneda y la ~ 

de otros asociados sólo dentro de los límites prescritos en 

el párrafo 3 de este artículo. Se considerará que cumple este 

compromiso todo asociado cuyas autoridades monetarias, con el 

fin d~ liquidar los pagos internacionales, de hecho compren y 

vendan oro libremente dentro de los límites establecidos por 
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el Fondo en el párrado 2 de este artículo, 

5. Modificacion-de las paridades.- a) Los países asocia

dos no propondrán modificar la paridad de su moneda salvo pa

ra corregir un desequilibrio fundamental. 

b) Sólo podrá modificarse la paridad de la moneda de un 

asocia.do a instancia_ de éste y previa consulta en el Fondo. 

cuenta las hechas ya a la paridad inicial de la moneda del 

asociado al determinarse ~sta seg'.Í.n el artículo XX, párrafo 4 

Si la modificaci6n propuesta, sumada a todas las anteriores~ 

hayan sido aumento·s o disminusiones, 

I) No exceda el lºpor ciento de la paridad inicial, el -

Fondo no hará objeción alguna; 

II) No excede un l 0 por ciento, adicional de la paridad 

inicial, el Fondo podrá aprobar u objetar, pero hará saber su 

decisi6n en un plazo de setenta y dos horas, si así lo solic,i 

ta el asociado: 

III) No está prevista en los subincisos I y II anterio--
. \ 
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res, el Fondo podrá a.probar u objetar, pero tendrá derecho a 

un plazo mayor para dar su desici6n. 

d) Las modificaciones uniformes de las paridades efectu~ 

das de acuerdo con é1 párrafo 7 de este artículo no se ten--

drán en cuenta al determinar si una modificación propuesta 

queda comprendida en los subincisos I, II y III del inciso c 

anterior. 

e) Los asociados podrán modificar la paridad~e sus· mone -

das sin consentimiento del Fondo si la modifica.ci6n no afecta 

las operaciones internacionales de otros asociados. 

f) El Fondo aprobará una modificación prevista en las 

disposiciones de los subincisos II y III del inciso e anterior 

si le consta que es necesario para corregir un desequilibrio 

· fundamen-tc-.l. En .:;special, si G.Zi le cons-ta, no objetará. una 

modificaci6n propuesta por raz6u de las tendencias sociales o 

políticas del asociado que la propone. 

6 Efecto de modi±'icaciones no autori radas.- Si, en los e~ 

sos en c.ue el Fondo tiene derecho a objetar, un asociado modi

fica la paridad de su moneda; no obstante la objeci6n del Fon

do, quedará descalificado para usar los recursos del Fondo, a 
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menos que ·éste resuelva lo contrario; si después de transcu

rrido un plazo razonable subsiste la diferencia entre el aso

ciado y el Fondo, el asunto se regirá por las disposiciones -

del artículo rv, párrafo 2, b, 

7. Modificaci6n uniforme de las paridades.- No obstante 

lo dispuesto en el párrafo 5, inciso b, de est;e artículo, el 

Fondo por mayoria de votos, podrá efectuar modificaciones pro

porcionales uniformes de las paridades de las monedas de todos 

los asociados, a condici6n de ·que cada modificación sea apro-

bada por todos los asociados cuyas participaciones sean cuando 

menos iguales al l 0 por ciento del total de participaciones. 

Sin embargo, no se modificará la paridad de la moneda de un 

país asociado de acuerdo con esta disposici6n si, en un plazo 

de setenta y dos horas a partir de la resoluci6n del Fondo, 

el asociado informa a éste que no desea que la paridad de su 

moneda se modifique por efecto de tal resoluci6n. 

8. Mantemimiento del valor oro de las disponibilidades -

del Fondo,- a) Se mantendrá el valor oro de las disponibilida

des del Fondo no obstante que se modifique la paridad o el va

lor cambiario de la moneda de los asociados. 

b) Cuando, l) la paridad de la moneda de un asociado sea 
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reducida o II) el valor cambiario de la moneda dé un asocia

do haya disminuido a juicio del Fondo en una medida signifi

cativa en los territorios de ese asociado, éste pagará al 

Fondo en un plazo razonable una cantidad de moneda igual a 

la disminuci6n del valor oro de la misma en poder del Fondo. 

c) Cuando se aumente la paridad de la moneda de un 

país asociado, el Fondo de vol verá a é stc, en uu plazo razona

ble, una cantidad de moneda j ~'", ::.:!. L:....,.,-.,rnen-co del vaJ.ÓY'. oro 

o.e la misma en poder del Fondo. 

d) Lo dispuesto en este párrafo regirá las modificacio-

nes proporcionales uniformes ile la s pa:r•idades de las mone-

das de los asociados, a menos que el Fondo decida lo contra-

río en el momento de efectuar tales modificaciones. 

9.- Otras monedas en los territorio~ de los~sociados.

Cun.nuo un asociado proponga una· modificaci6n de la paridad -

de su moneda se entenderá, a menos que declare lo contrario 

que propone. una modificación cornispondiente de la paridad 

de las dis·~intas monedas de todos los ·f;erritorios respecto 

de los cuales ha aceptado este acuerdo según el artículo XX, 

párrafo 2, inciso g, Sin embargo, todo asociado podrá decla-

rar que la modificaci6n propuesta se refiere s6lo a la moneda 
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metropolitana, o a una o más monedas que especifique. 

ARTICULO V. OPERACIONES CON EL FONDO. 

l. Organismos que podrán tratar con el Fondo.- Los aso-

ci13,dos tratarán con el Fondo s6lo a traves a.e su Te=-iorería, -

banco central, Fondo de estabilización u otra agencia fiscal, 

y eJ. fondo tratará s6lo con o a tr-a.vés ele clichos organismos. 

2. Limitación de J.as operaciones del Fondo.- Salvo si 

este convenio dispone lo contrario, las operaciones por cu~n

ta del Fondo se limitará.i-i a las que tengan por objeto sumi:::ti.§. 

trar a un asociado, a :ini~iativa del mismo, J.a moneda de otro 

a cambio de oro o de la moneda del que solicita efectuar J.a -

compra. 

3. Condiciones que rigen eJ. uso de los recursos del 

Fondo.- a} Los paí;,e:;¡ ttsociados tendrán derecho a adquirir al 
F-.:mclo la moneda de los demás, a cambio de la propia, en las -

condiciones siguientes: 

1) t)ue el asoc_iado que solicita la moneda indique que J.a 

necesita en ese monento para efectuar pagos con la mismas ºº!!!. 
patibles con las disposiciones de este Convenio; 
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II) Que el Fondo no haya dado aviso, de acuerdo con el 

artículo VII, párrafo 3, de que son escasas las existencias -

de la moneda solicitada. 

III) Que la compra propuesta no dé lugar a que las exis

tencias del Fondo de la moneda del país comprador aumenten en 

más del 25 por ciento de la participaci6n de éste durante los 

doce meses anteriores a la fecha de la compra, ni excedan del 

200 por ciento de la nArr-i ~.;.::-~-::.~::; ;:;c;:~·.0 "i..,..., '-'.L .Límite de 25 

por ciento s6lo será aplicable en la medida en que las exis-

tencias del Fondo de la moneda del país hayan sido aumentadas 

a más del 75 por ciento de la participación de éste, si era -

inferiores a esta cantidad; 

IV) Que el Fondo no haya declarado con anterioridad de 

acuerdo con el párrafo 5 de este artículo; el articulo IV, p~ 

rrafo 6; el artículo VI, párrafo l; o eJ. artículo XV, párrafo 

2, inciso a; que el asociado que solicita efectuar la compra 

ésta descalificado para usar los recursos del Fondo. 

b) Los paises asociados no tendrán derecho, sin autoriz~ 

ci6n del Fondo, a usar los recursos de éste para adquirir mo

neda con objeto de retenerla para cubrir operaciones cambia

rías a futux.o. 
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4. Renuncia de condiciones.- El fondo podrá, a su dis

creción y en forma que salvaguarde sus intereses, renunciar 

a cualquiera de las condiciones prescritas en el párrafo 3, 

inciso a, de este ártículo, sobre todo en el caso de países 

asociados que hayan evi·tado hacer uso continuo o cuantioso de 

los recursos del Fondo. ·Al renunciar a dichas condiciones te!); 

drán en cuenta las necesidades peri6dicas o excepcionales del 

país que solicita la renuncia. Tendrá también en cuenta la 

disposici6n de un a~ociado a dar en prenda colateral oro, pl~ 

ta, valores u otras disponibilidades aceptab1.es cuyo valor ~

sea suficiente, en opini6n del Fondo, para proteger sus inte

reses; y podrá exigir, como condici6n para la renuncia, dicha 

garantía colateral. 

5. Pérdida del derecho a .usar los recursos del Fondo.

Cuando en la opinión del ~ondo un asociado utilice sus recur

sos en forma contraria a los fin~s del mismo, el Fondo le pr~ 

sentará un informe en que se indiquen sus puntos de vista y 

se señale un plazo adecuado para que conteste. Después de pr~ 

sentado dicho informe, el FOndo podrá restringir el uso que -

el asociado .haga de sus recursos. Si no se recibe una· respue~ 

ta en el plazo indicado, o si no es satisfactoria, el Fondo 

podrá continuar restringiendo el uso que el asociado haga de 

sus recursos o podrá, previo aviso razonable al asociado, re-
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tirar a éste el derecho de usar los recursos del Fondo. 

6. Compra de mon~da al Fondo a cambio de oro. - a) Todo 

asociado que desee obtener, directa o indirectamente, la mon~ 

da de otro asociado a cambio de oro, la adquirirá, siempre 

que pueda hacerlo con igual ventaja, mediante la venta de oro 

al Fondo. 

b) S3entenderá que lo dispuesto 'en este párrafo no im

pida a un asociado vender en cualquier mercado el oro recién 

extraído de minas situadas en sus territorios. 

7. Re compra por un asociado de la monea.a suya en poder 

del Fondo.- a) Todo asociado podrá recomprar al Fondo, y és

te pordrá vender a cambio de oro parte de las existencias del 

Fondo de su moneda que rebasen su participación. 

b) Al término de cada a..qo fiscal, los asociados recompr~ 

rán al Fondo a cambio de oro o de monedas convertibles, según 

se determina en el apéndice B, parte de las existencias de su 

moneda en poder del Fondo, en las condiciones que siguen; 

I) Todo asociado empleará para recomprar al Fondo su 

propia moneda una cantidad de sus reservas monetarias equiva-
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lente a., la mitad del incremento que hubiesen tenido las exis-
'" 

tencias:.d'EiJ.. Fondo de su moneda durante el año, más .la mitad -

del incremento, o menos la mitad del decremento, que hubiesen 

tenido durante el año las reservas monetarias del asociado. 

Esta disposición regirá cuando las reservas monetarias del 

asociado hayan disminuido durante el año en una cantidad sup~ 

rior a aquella en que hayan aumentado las existencias de su -

moneda en poder del Fondo. 

II) u~ ü~~püés ue erectuada la recompra sefialada en el 

subinciso 1 anterior en caso dehaberse exigido), se halla 

que las existencias de .un asociado a.e la moneda de otro ( o 

de oro adquirido a éste) han aumentado por raz6n de operacio

nes expresadas en esa moneda efectuadas con otros asociados o 

con persona situadas en sus territorios, el asociado cuyas 

existencias de esa moneda ( o de oro ) han aumentado en dicha 

forma empleará el incremento para recomprar su propia moneda 

al Fondo. 

c) Ninguno de los ajustes señalados en el inciso b ari

terior se efectuarán. más allá del punto en que: 

I) Las reservas monetarias del asociado sean inferiores 

a su participaci6n, o • 
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II) Las existencias de esa moneda en poder del Fondo 

sean inferiores al 75 por ciento de su participación, o 

III) Las existencias del Fondo de cualquier moneda soli

citada sean inferiores al 75 por ciento de la participación 

del país de que se trate. 

8. Gravámenes.- a) Todo asociado que adquiera del Fondo 

del precio de paridad, una comisión de 3/4 de uno por ciento 

que será uniforme para todos los asociados. El Fondo podrá, a 

su discreción, aumentar esta comisi6n hasta el l por ciento o 

reducirla hasta un medio por ciento. 

b) El fondo podrá cobrar una comisi6n razonable a todo 

asociado que le compre o le venda oro. 

c)-El Fondo cobrará a cad13, asociado u.-ia comisi6n uniforme 

sobre el saldo medio diario de su moneda en pod.er del Fondo 

en exceso de la participaci6n. Estos gravámenes se harán a 

los tipos siguientes; 

I) Sobre cantidades no superiores a un 25 por ciento en 

exceso de la participación; exento durante los primeros tres 
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medio. p.or'"ciénto anual durante los nueve siguientes; y en lo 

sucesivo un aumento de medio por ciento por cada año subsi~ 

glriente. 

II) Sobre cantidades superiores a un 25 por ciento yno 

mayor de 50 por ciento en exceso de la participaci6n; medio.

por ciento adicional por el primer ru1o, y otro medio por cie!!" 

to por cada año sucesi~o. 

III) Sobre cada 25 por ciento adicional en exceso de la 

participaci6n; medio por ciento adicional por el primer año, 

y otro medio por ciento por cada año sucesivo. 

d) Cuando las existencias del Fondo de la moneda de un 

asociado sumen tanto que la comisi6n aplicada en cualquier p~ 

ríodo a cual.quier grado de exceso haya llegado a ser de 4 

por ciento anual, el Fondo y el asociado estudiarán J.a :fo:!'l!la 

de reducir las exist;encias del Fondo de esa moneda. A partir_ 

de entonces .los gravámenes aumentarán de acuerdo con lo dis-

puesto en el inciso c anterior hasta alcanzar 5 por ciento, y 

de no llegarse a un acuerdo, el Fondo podrá imponer los que 

ju~gue adecuados. 

e) Los tipos señalados en los incisos e y d anteriores-
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podrán modificarse por mayoría de tres cuartas partes de los 

votos. 

f) Todos los gravámenes se pagarán en oro. Sin embargo, 

si la resérva monetaria de un país es inferior, a la mitad de 

su participación, los pagará en oro s6lo en la proporci6n que 

la reserva guarde a la mi·tad de su participaci6n y el resto -

lo pagará en su propia moneda. 

ARTICULO VI. TRANSPASOS DE CAPITAL 

I. Uso de los recursos del Fondo para traspasos de capi

tB.l.- a) Ningún asociado podrá hacer uso neto de los recursos 

del Fondo para hacer frente a una salida cuantiosa y sosteni

da de capital y el Fondo podrá pedir a todo asociado que im-

plante medidas de control para evitar que se usen para ese 

í'in los recursos, del f'onci.o. Si después de hecha l1'L pEd;ición, 

el asociado no implanta medidas de control adecuada~,el Fondo 

podrá declararlo descalificado para usar los recursos de éste. 

b) Se entenderá que lo dispuesto en este párrafo; 

I) No impedirá que se utilicen los recursos del Fondo -

para operaciones de capital de un monto razonable requeridas 



98 

para el aumento de las exportaciones o en el curso ordinario 

del comercio, la banca u otros negocios, y 

II) No afectará los movimientos de capital a los que se 

haga frente con los propios recursos de oro y divisas del as2_ 

ciado, salvo que los países asociados se comprometen a que d.:&_ 

chos moyimientos de capital serán acordes con los fines del 

Fondo. 

2. Disposiciones especiales relativas a transpasos de c~ 

pital.- Si las existencias del Fondo de la moneda de un aso~ 

ciado han permanecido inferiores al 75 por ciento de su part.:&_ 

cipaci6n durante un período inmediatamente anterior no menor 

de seis meses, dicho asociado tendrá derecho, si no se le ha 

descalificado para usar los recursos del Fondo conforme al p~ 

rrafo l de este artículo; al artículo IV, párrafo 6; al artí

culo V, párrafo 5; o al artículo X:V, párrafo 2, inciso a; y 

no obstante lo dispuesto en el párrafo l, inciso a, de este 

artículo; a comprar al Fondo con su propia moneda la. de otro 

asociado para cualquier fin, inclusive transpasos de capital. 

Sin embargo, no se autorizará la adquisici6n de moneda para -

efectuar transpasos de capital de acuerdo con este párrafo si 

tienen el efecto de elevar más allá-ªel 75 por ciento de. su 
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participaci6n la existencia del Fondo de la moneda del país 

que solicita hacer la compra, o de reducir las existencias -

del Fondo de la moneda solicitada a una cifra inferior al 75 

por ciento de la participaci6n del país cuya moneda se solic~ 

ta. 

3. Control de los traspasos de capital.- Los asociados 

podrán implantar las medidas de cont:col que sean necesarias 

µara regular los movimientos internacionales de capital, pero 

ninguno podrá ejercer el control en forma que limite los pa-

gos por operaciones corrientes o que retrase indeb~damente 

los traspasos de fondos para liquidar compromisos, salvo lo 

dispuesto en el artículo VII, párrafo 3, inciso b, y en el 

artículo XIV, párrafo ·2. 

ARTICULO VII. MONEDAS ESCASAS 

I. Escasez general de una moneda.- Si el Fondo juzga 

que es inrninente:una escasez general de determinada moneda, 

podrá informar de ello a los asociados y rendir un infurme en 

que se expongan las causas de la escasez y se hagan recomende_ 

ciones para remediarlas. Participarán en la elaboración del 

informe un representante del país de cuya moneda se tra·ta. 
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2. Medidas para reponer las existencias del Fondo .de 

las monedas escasas.- El Fondo podrá, si lo juzga adecuado p~ 

ra reponer sus existencias de la moneda de un país; tomar las 

medidas que siguen, a su discreci6n; 

I) Proponer al asociado que éste preste su moneda al 

Fondo en condiciones que amboA convengan, o que,previo conse!l 

timiento del asociado, el Fondo pida prestada su moneda a 

otra entidad, ya sea dentro o fuera del territorio del asoci~ 

do; salvo que ningún asociado estará obligado a hacer semeja12 

te préstamo al Fondo o a consentir en que éste pida prestado 

su moneda a otra en-t;idacl. 

II) Pedir al asociado que venda su moneda al Fondo a cam_ 

bio de oro. 

3. - Insuficiencia de las existencias en pod.er del ·Fondo r

a) Si juzga que la demanda de la moneda de un asociado amena

za gravemente su capacidad para suministrarla, el Fondo, haya 

o no rendido un informe de acuerdo con el párrafo I de -este 

artículo, declarará formalmente escasa esa moneda ~' repa.rtirá 

a. partir de entonces su existencia de la moneda escasa y los 

incrementos de;La misma ten;i.endo debidamente en cuenta las ne -

cesidades relativas de los asociados, la situación económica 
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internaci.onal general y otros factores pertinentes. El Fondo 

emitirá también un informe sobre las medidas adoptadas. 

b) Al hacerse la declaraci6n formal prevista en el párr~ 

fo a anterior, todo asociado quedará autorizado, previa con-

sulta con el Fondo, a imponer limitaciones transitorias a la 

libertad de operar con la moneda escasa. Salvo lo dispuesto 

en el artículo IV, párrafo 3 y 4, los asociados tendrán plena 

nes; pero éstas no serán más restrictivas de los que sea neo~ 

sario para reducir la demanda de la moneda escasa al monto de 

la existencia en poder del asociado de que se trate o que pa

se a ser de su propiedad; y se disminuirán y eliminarán tan: 

pronto como sea posible. 

c) La autorización prevista en el inciso b) anterior qu~ 

dará sin efecto en cuanto el Fondo declare formalmente que la 

moneda de que se trata ha dejado de consider8.rse escasa. 

4. Administraci6n de las restricciones.- Todo asociado 

q_ue imponga restricciones a la moneda de otro asociado de 

acuerdo con el párrafo, 3 inciso b, de este artículo dará 

una consideración especial a las gestiones que haga el otro 

asociado respecto de la~dministración de J.as restricciones. 
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5. Efecto de otros convenios internacionales sobre las 

restricciones.- Los asociados convienen en no invocar las 

obligaciones impuestas por comp!'omisos celebrados con otros 

asociados con anterioridad a este Convenio en forma que impi

da la ejecuci6n de las disposiciones de este artículo. 

ARTICULO VIII. OBLI:lACIONES GENERALES DE LOS 

ASOCIADOS. 

I. Introducci6n.- Además de las obligaciones contraídas 

conforme a otros artículos de este Convenio, todo asociado se 

compromete a cumplir las dispuestas en el presente artículo. 

2. Prohibición de restricciones sobre pagos corrientes.

a) Salvo lo dispuesto en el artículo VII, párrafo 3, inciso b 

y en el artículo XIV, párrafo 2, ningún asociado podrá, sin 

el consentimi'ento del Fondo, imponer restricciones a los pa-

gos y traspasos originados por operaciones internacionales en 

cuenta corriente. 

b) Los contratos de compra-venta de divisas expresados -· 

en la moneda de un país asociado y que sean contrarios a las 

disposiciones cambiarias que ese asociado mantenga o imponga 

conforme a este Convenio, no tendrán efecto en ·el terri·~orio 
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de ningún asociado. Además, los asociados podrán; por acuerdo 

mutuo, cooperar en la adopci6n de medidas destinadas a aumen

tar la eficacia de sus respectivas disposiciones de control 

de los cambios, siempre y cuando dichas medidas y dichas di.§!. 

posiciones sean compatibles con este acuerdo. 

3. Prohibición de prác~icas cambiarías discriminatorias 

Ning<5.n asociado adoptará, o permitirá que las adopten las agen 

cias fiscales o que se refiere el artículo V, párrafo I, medí_ 

das camh;,,,, ... ;,-.~ '.'.'.:'._=:::;.-:;.,...;_ua.i...o.cia.s. o monedas múltiples, excepto 

las autorizadas por este Convenio o las que apruebe el FOndo. 

Si en la fecha en que entre en vigor este Convenio subsisten -

tales m~didaa o prácticas, el asociado de que se trate consul

tará con el Fondo sobre su eliminación progresiva, a menos que 

se mantengan o impongan de a9uerdo con el articulo XIV, párra

fo 2, caso en el cual tendrá efecto lo dispuesto en el párrafo 

4 de ese artículo. 

4. Convertibilidad de saldos en poder de otros asociados. 

a) Los asociados comprarán los saldos de su moneda que estén -

en poder de otros asociados si éstos, al solicit~r la compra, 

declaran; 

I) Que los saldos por comprar han sido adquiridos recie~ 
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temente como resultado de operaciones corrientes; o 

II) Que es precisa su conversi6n para .liquidar opera

ciones corrientes • El país comprador podrá, a su elecci6n, 

pagar en la moneda del país que ha solicitado la conversi6n o 

en oro. 

b) La oblige..ci6n prevista en el inciso a anterior no. reg:!:_ 

rá; 

I) Cuando la convertibilidad de los .saldos han sido limá:_ 

tada en forma compatible con el párrado 2 de este artículo o -

el párrafo 3 del articulo VI; o 

II) Cuando los saldos se han acumulado como resultado de 

operaciones efectuadas antes de que el asociado eliminara las 

restricciones mantenidas o impue::::tas según el artícuJ_o XIV, p~ 

rrafo 2; o 

III) Cuando los saldos han sido adquiridos en violaci6n 

de las disposiciones cambiarías del asociado a quien se pide -

los compre; o 

IV) Cuando la moneda del país que solicita la conversi6n 
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ha sido declaradas escasa. de acuerdo con el artículo. VII, p§_ 

rrafo 3, inciso a. 

V) Cuando el asociado a quien se pide haga la compra 

no tiene, porcualquier motivo, derecho a comprar al Fondo, 

con su propia moneda, .las monedas de otros asociados, 

5. Suministro de información.- a) El Fondo podrá exi

gir .a los asociados que les suministren la inf'ormR.~ión n,,., 

juzg~e necesaria para sus operaciones, comprendidos los si-

guientes datos nacionales mínimos, necesarios para el cumpli 

miento eficaz de las obligaciones del Fondo: 

I) Existencia oficial, en el país y en el extranjero, -

de l) oro y 2-) divisas. 

II) Existencia. de I) oro y 2) divisas, en el país y en 

el extranjero, en poder de instituciones bancarias y. finan-

cieras, con excepcion de dependencias del gobierno. 

III) Producción de oro. 

IV) Exportación e importación de~ro por países de di~ 

tino y procedencia. 
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V) Exportaci6n e importación total de mercancías, expr~ 

sada en moneda nacional, por países de destino y procedencia. 

VI) Balanza internacional de pagos, comprendidos I) El 

comercio de mercancíasy. servicios, 2) Los traspasos de oro, 

3) Los traspasos de capital de que se tenga conocimiento y 4) 

otros renglones. 

VII) Estado de las inversiones internArd "~~.~_'.':::, ::.:.~.;, "'"' 

inversiones en el país propiedad de residentes de otros paí-

ses e inversiones en el extranjero propiedad de residentes dd 

país, en,la medida en que sea posible suministrar esta infor

mación. 

VIII) Ingreso nacional. 

IX) Indices de precios, esto es, índice de precios al ~ 

mayoreo y al menudeo "Ji- de precios de exportación e importa--

ci6n. 

X) Tipos de compra y de venta de divisas. 

XI) Control de cambios, esto es, un informe amplio de 

las medidas de control de cambios en vigor en el momento de 
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asociarse el país al Fondo e informaci6n detallada peri6dica 

sobre las modificaciones subsecuentes. 

XII) D.onde existan converlios oficiales de compensaci6n_, 

una rele.ción de los saldos pendientes de liquidación moti..~-:-' 

dos por operaciones comerciales y fina..~cieras, así como~e1 

plazo durante el cual han estado pendien·tes dichos pagos. 

b) A~ solicitar información, el Fondo tendrá en cuenta 

la distinta capacidad de los asociados para suministrar los 

datos requeridos. Los asociados no estarán obligados a sumi-

nistrar informaciones en :torma tan detallada que revele la 

situación de individuos o compañías; pero se compreme:tenr sin 

embargo, a suministrarla de la manera más detallada y exacta 

que sea factible, y; en lo posible, a evitar dar meras e.stím~ 

ciones. 

c) El Fondo podrá convenir con los asociados el suminis

tre de información adicional. Actuará como centro JJara la re

colección e intercambio de información sobre problemas monet.§!._ 

ríos y financieros y facilitará así la elaborac!i.6n de infor-

mes con el objeto de ayudar a llevar a cabo programas que 

apoy~n los fines del Fondo. 
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6, Consultar entre los asociados respP-cto c. conver..ios in 

ternacional.cs en vigor.- Cuando cor.forra€ a este convenio un 

aE'ociado esté autorizado, en las circunstancis.s €specie.les o 

transitoris.s que especi:fique este Convenio, a mantener o esta

b1ecer restricciones sobre las operaciones cme.biarias, y exis

ten otros compromisos entre los asociados anteriores a este 

Convenio y que son incompatibles con la aplicaci6n de dichas 

restriccioneG, los signatarios de aquellos compromisos se con

sultarán entre si con objeto de fectuar los ajustes que sean 

necesarios y que sean aceptables mutuamente. Lo dispuesto 'én -

este artículo regirá sin perjuicio de lo dispuesto en el artí

culo VII, párrafo 5. 

ARTIGu"LO IX. 8TATUS, INMUHIDADES Y PRIVILEGIOS 

l. Fines de este artículo.- Con objeto de capacitar al 

Fondo para desempeñar las funciones que se le confían, se le 

otorgará., en los territorios de los paises asociados, el sta

tüe, las inmunidades y los privilegios que se mencionan en el! 

te artículo. 

2. Status del Fondo. - El Fondo tendrá plena personalidc;.d 

jurídica y, en partictilar, capacidad para; 
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I) Hacer contratos; 

II) Adquirir y disponer de bienes muebles .e inmuebles; 

III) Promover.juicios. 

3. Inmunidad respecto de proceso judicial·.- El Fondo, 

sus bienes y su activo, cualquie:r·s. que sea su ubicación y cua;b_ 

quiera que sea la peysona física o moral en cuyo poder se en-

cu.entren, gozarán de irmunidad respecto de toda forma de proc~ 

so judicial salvo en la medida en que el Fondo renuncie expre

samente a ella para los efectos de un juicio o segt'í.n los térní.i_ 

.nos de un contrato. 

4. Inmunidad respecto de otros actos judiciales.- La prQ_ 

piedad y el a.ctivo del Fondo, cualquiera que sea su ubicación 

y cualquiera que sea la persona fisica o·moral en cuyo poder 

se encuentren, gozarán de ir.munidad respecto de restricción, 

requisa, con:Ciscaci6n, expropiación o cualqu.:i.e otra forma de 

secuentro por actos ejecutivos o legislativos. 

5. Inmunidad de los archivos.- Los archivos del Fondo se

rán inviolables. 
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6. Prohibici6n de restricciones impuestas al "lctivo.

Er.. la m8d:i.da necesaria pa.ra llevar a cabo las operacioneo que 

prevé este convenio, la propiedad y activo del Fondo estarán 

excentos de restricciones, regulaciones, medida& de control y 

moratorias de cualquier especie. 

7. Privilegio para las comunicaciones.- Lo.s países aso

ciados concederán a las· comunicaciones oficiales del Fondo el 

mismo tratamiento que a las corm.micaciones oficial<'.s de los -

demás asociados. 

8. Inmunidades y privilegios de funcionarios y empleados 

-Los gobernadores directores y ejecutivos, suplentes, funcio

narios y empleados del Fondo, 

I) Gozarán de inmv.nidad respecto de proceso judicial r~ 

lativo a actos realizados por ellos en su capacidad oficial, 

salve cuando el Fondo renuncie a ella; 

II) Cuando no sean nacionales del país asociado, goza-

rán de las mismas inmur_idades respecto de requisj_tos de i11mi

graci6n, requisitos de registro de extranjeros y obligaciones 

de servicio militar, y gozarán de las mismas facilidades res

pecto de restricciones cambiarías que otorguen los asociados 
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a los re.presentantes, funcionarios y empleados del mismo ::r;an

go de otros países asociad.os; 

III) Gozarán del mismo tratamiento respecto de facilid~ 

des de viaje que los asociados otorguen a los representantes. 

Funcionarios y empleados del mismo rango de otros paises aso

ciados. 

9. Inmunidades respecto de impuestos.- a) El fondo, su -

activo, su propiedad, sus ingx-Gsos y sus operaciones autoriz~ 

das por este Convenio, gozarán de inmunidad re.specto de toda 

clase de impuestos y de dere?hos de aduana. 

El Fondo gozará asimismo de inmunidad respecto de la 

responsabilidad por el cobro o el pago de cualquier impuesto 

o derecho. 

b} No se impondrá impuesto alguno sobre sueldos y emo

lumentos que el Fondo pague a sus directores ejecutivos,· su

ple1.tes, funcionarios o empleados que no sean ciudadanos, sú:E. 

ditos o nacionales del país. 

c) No se impondrá impuesto de ninguna clase sobre obli

gaciones o títulos que el Fondo emita, incluido cualquier di-
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videndo o interés sobre los mismos, cualquiera que sea la pe!:_ 

sona física o moral en cuyo poder se encuentre, 

I) Que discrimine en contra de dich::i. cbligaci6n o títu

lo con base única en el origen del mismo; o 

II) Si la única base jurisdiccional de dicho impv.esto -

es el lugar o la moneda en que- 2e J:ayan emit:.ao, sean pagade

ros o- se -pag-cen, o la ubicaci6n de cualquie oficina o sitio ·

de oueraciones que mantenga el Fondo, 

lO. Aplicaci6n de este artículo.-- Los asociados tomarán 

las medidas necesarias en su territorio para dar efecto, de -

acuerdo con sus propias leyes, a los principios establecidos 

en este artículo e infor:r.arán al Fondo detalladamente sobre 

ellas. 

ARTICULO X. RELACIOl'l CON OTROS ORGANISMOS IN -

TERNACIONALES. 

Conf:'orme a lo dispueGto er_ esbe Ccnvenio, el -

Fondo cooperará con cuaJ_quier organizaci6n internacional gen~ 

ral y con cualquier organizaci6n internacional pública que -

tenga obligaciones especializadas en campos conexos. Si para 
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llevar a cabo dicha cocperaci6n es preciso modificar alguna. 

d.isposicion de este Convenio, s6lo podrá efectuarse previa 

emmienda del mismo conforme al artículo XVII. 

ARTICULO XI. RELACION CON PAISES NO ASOCIADOS 

I) Obligaciones respecto a las relaciones con paises 

no asociados.- Cada asociado oc compromete¡ 

I) A no efectuar, ni permitir que sus agencias fiscales 

.:... -~ª~ Y..1.4\;,;- ;;:,e: .Lc..C.i.t:.r.:t ~:i a.r-T.i:?Úcui.o V, párra:r·o .L, e:t·ectúen,. ope

raciones con paises no asociados o con persona situadas en t~ 

rritorio de países no asociados, que sean contrarias a lo di_!! 

puesto en este Convenio o a los fines del Fondo; 

II) A no pe.rticipar con paises no asociados o con perso

nas situadas en el territorio de países no asociados, en práQ_ 

tica que sean contrarias a lo dispuesto en este Convenio o a 

los fincc del Fondo¡ 

III) A cooperar con el Fondo a fin de dar efecto en su 

territorio a medidas adecuadas para impedir las operaciones -

con paises no asociados o con personas situadas en el territ2._ 

rio de los mismos que sean contrarias a lo dispuesto en este 
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Convenio o a los fines del Fondo. 

2.· Limitaci6n de operaciones con países no asociados.

Ninguna disposici6n de este Convenio afectará el derecho de 

los asociados a imponer restricciones a las operaciones cam-

biarias con los paises no asociados o con personas situadas -

en territorio de los mismos, a menos que el Fondo juzgue r;ue 

dichas restricciones perjudican los ini.;ereses de los asocia-..:. 

dos,y son contrari~s a los fines del Fondo. 

ARTICULO XII. ORGANIZACION Y GOBIERNO 

I. Estructura del Fondo.- El Fondo tendrá una junta de -

Gobierno, un Consejo Directico, un Director Gerente y. el per

sonal correspondiente. 

2. Juntas dé Gobierno.- a) Las facultades del ]'onde se:...

rán confiadas a la junta de Gobierno, que se compondrá de un 

gobarnador y un suplente por cada. país, desie;n<idos por éste 

en la fonna que el mismo determine. Lo~ gobernadores y los 

suplentes desempeñaran su cargo durante cinco años si cuentan 

con el favor de su gobierr:o y podrán ser reelectos. Los su~-

plente s no podrán votar S"'-l ve en la ausencia de su propietar:b 

La junta designará presidente a. uno de los gobernadores. 
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b) La junta de Gobierno podrá delegar al Consejo Direct~ 

vo autoridad para ejercer las facultades de.la Junta excepto 

las siguien-te s; 

I) Admitir nuevos países asociados y estipular las con

diciones en que hayan de admitirse; 

II) Aprobar una modificación de las participaciones; 

III) Aprobár una modificación uniforme de la paridad de 

las monedas de todos los asociados;· 

IV Gestionar la cooperación·con otras organizaciones in

ternacionales (salvo gestiones informales de caráter transitQ. 

río o administrativo); 

V) Disponer la ·repartic.i6n de los ingresos netos del Fo!!. 

do; 

VI) Exigir a ·un asoc;i_ado que se· retire del Fondo; 

VII) Resolver la .liquidación del Fondo; 

VIII) Resolver las apelaciones originadas por la ínter-
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pretaci6n ~ue dé a este acuerdo el Consejo Directivo. 

c) La junta de Gobierno se reunirá anualmente y en las 

fechas en que lo disponga la misma o la convoque el Consejo -

Directivo. Este convocará reuniones de J_a Junta cuando lo so

liciten cinco países asociados o los países que ejerzan la 

cuarta parte de los votos. 

d) En las reuniones de la junta de Gobierno habrá qu6rum 

cuando esté reunida. ·11n,q m~~.,.n--í '"l. ~~ ::;;':':::: :--.::-... .::..~o..i..·..:... º "-i u.IO:% a. t=>u vez 

represente no menos de las dos terceras partes de1_os· votos. 

e) Cada gobernador tendrá derecho a emitir el número de 

vo+,os que, de acuerdo con el párrafo 5 ele este artículo, co-

rrespondan al país ~ue lo ha designado. 

f) La junta de Gobierno podrá reglamentar el procedí-

miento que deba seguir el Consejo Directj_vo a fin de que éstl:', 

cuanda juzgue que a.si convenga a los intereses del Fondo, pu~ 

da obtener el voto de los gobernadores respecto a un asunto 

concreto sin necesidad de convocar una reunión de la junta. 

g) La junta de Gobierno, asi como el Consejo Directivo 

en la medida en que ésté autorizado para ello, podrá adoptar 
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los reglamentos que sean necesarios o propios pe.ra realizar -

las operaciones del Fondo. 

h) Los gobernadores y sus suplentes desempeñarán su car

go sin recibir compensaci6n del Fondo, pero éste cubirrá los 

gastos razonables en que incurran al asistir a las reuniones. 

i) La Junta de Gobiernos detenninará la remuneración que 

deba pagarse a los miembros del Consejo Directico y el sueldo 

3. Consejo Directivo.- a) El consejo Directivo tendrá a 

su cargo la dirección de las· operaciones generales del Fondo 

y a ese efecto ejercerá las fncul·l;a.des (¡Ue le delegue. la jun

ta de Gobierno. 

b) Habrá no menos de doce directores, que podrán no ser 

gobernadores, y de los cuales. 

I) Los cinco países con las participaciones mayores de

signarán uno cada uno; 

II) No más de dos serán designados cuando rija lo dis--'

puesto en el inciso e más adelante; 
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III) Cinco serán elegidos por los asociados q_ue no. ten-

gan derecho a designar directores, excepto las repúblicas am~ 

ricanas; y 

IV) Dos serán elegidos por las repúblicas americanas que 

no tengar, derecho a designar directores. 

Para los efectos de este inciso se entiende por países -

asociados loF gobiernos de los países enumerados en el apéndi_ 

ce. A, ya sea que se asocien a.L .l!"Ondo conr·orme ei.. ari;Íc:u:i.o :;;:;;;. 

o conforme al artículo II, párrafo 2, cuando se adhieran go-

biernos de otros países, la junta de Gobierno podrá, por mayQ 

ría de cuatro quintas partes de los votos, aumentar el número 

de directores a ser electos. 

c) Si al efectuarse la segunda elección regular de direQ_ 

tores no figuran entre los paises asociados con derecho a 

designar directores ·coní'o:r1ne al incisoQ, sub:L..'1.ci::;o I, =t-e-,-

rior, dos cuyas existencias de moneda en poder del Fondo se .,.. 

haya reduci.do en promedio, durante los dos años procedentes, 

a una cifra in~erior a su participación en el mayor monta 

absoluto, expresado en oro como denominador común, ambos o 

cualquiera de elJ.os, según el caso, tendrán derechos a de sig

nar un director. 



ll9 

.. 
d) Salvo lo dispuesto en el artículo XX, párrado 3, in-

ciso b, la elección de directores electivos se efectuará con 

intervalos de dos años conforme a lo dispuesto en el apéndi

ce C y en los reglamentos adicionales que el Fondo juzgue 

adecuados. Cuando la Junta de Gobiernos aumente el número de 

directores a ser~lectos conforme al inciso b anterior, dicta

rá reglamentos para las modificaciones que corresponda hacer 

a la proporción de votos necesaria para elegir directores co!!_ 

forme a lo dj_spuesto en el apéndice C. 

e) Cada director·designará un suplente que tendrá pleno -

poderes para act.uar en su nombre cuando esté ausente. Cuando 

estén presentes los directores, los suplentes p·odrán :partici

par en las reuniones, pero no podrán votar. 

f) Los directores desempeñarán su cargo hasta que sean -

désignados o elegidos sus sucesores. Si queda vacante el.car

go de ·un director electo más de noventa días antes de que ex-

_:pire r:iu c'argo, los asociados que lo eligieron elegirán otro -

director por el resto del término que dure su cargo y en tal 

caso será necesaria una.mayoría de votos. Mientras quede va-

cante el cargo, el suplente del director anterior ejercerá 

sus facultades se.l vo la 'de de signar un suplellte, 
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g) El Consejo Directivo estará en funciones permanente

mente en la oficina pr:i~cipal del Fondo y se reunirá cada vez 

<¡Ue lo exigan las operaciones del mismo. 

h) El quórum par'3. las reuniones del Consejo Di re et i vo 

lo constituirá una mayoría d.e los directores que re pre sen te 

no menos de la mitad de los vo·tos. 

i) Cada director designado tendrá derechos a emi·~ir los 

voi;os que corresponuan a:t país· que ·.Lo na designado con:eorme 

al párrafo 5 de este artículo. Cada director elegido tendrá 

derecho a emitir el número de votos con que fué elegido. Cua!!_ 

do rija lo dispuesto en el párrafo 5, inciso b, de este artí

culo, se aumentarán o disminuirán como corresponda los votos 

: 1ue el director tendría de otro mo_do derecho a emitir. Los 

directores emitirán los votos a que tienen derecho s6lo toma

dos éstos en conjunto. 

j·) La Junta de Gobierno dictará reglamentos. para que 

los asociados que no tienen derecho a designar un director 

conforme al inciso b anterior puedan enviar un representante 

a las reuniones de1. Consejo Directivo, cuando éste trate una 

solicitud de e se asociado o un asunto que le af'ecto de modo 

especial. 
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k) El Consejo Directico podrá designar los comités que 

juzgue acense jable s. La participación en dichos comités no 

se limitará a los gobernadores, los directores o sus s~plen-

tes. 

4. Director Gerente y Personal:.- a) El Consejo Directivo· 

nombrará un Director Gerente, que no· será un. gobernador ni un 

director ejecutivo. El Director Gerente presidirá el Consejo -

Dii"ec·tivo, pero no tendrá -voto, excepto voto de calidad. Po

ürtí. pa.r1acipar en las reuniones de la - Junta de Gobierno~· pero 

no votará en ellas. El Director gerente cesará en sus fUncio

ne s cuando así lo resuelva eJ_ Oonse jo Dí re et i vo .• 

b) El Director Gerente será jefe del personal de opera_;

ciones del Fondo_;y dirigirá, bajo la autoridad del Consejo Di

rectivo, las operaciones ordinarias del Fondo, Bajo la dire--' 

cci6n general del Canse jo Directivo, tendrá a: su cargo la or

ganización, la designación y el cese del personal del l!'ondo. 

e) En el Desempeño de sus funciones, el Director Gere~ 

te y el personal del Fondo estarán exclusi-vamente al sc.rvicio 

de éste. Los paises asociados al Fondo respetarán el carácter 

internacional de dicho servicio y se abstendrán de todo inte!!;,_ 
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to de ejercer influencias sobre cualquier miembro del perso

nal en el desempeño de sus funciones. 

d) Al designar el personal, el Director Gerente dará im

portancia primordial a la necesidad de obtener personal de la 

más alta eficiencia y competencia técnica, pero. dará la debj. -

da consideracj.Ón a la importancia de seleccionar el personal 

sobre una base geografica tan amplia como sea posible. 

5. Votación.- a) Cada asociado tendrá 250 votos más un 

voto por· cada e qui valen.te de J.00, 000 dólares moneda norteame

ricana de su participación. 

b) Cuando se efectúe una votación conforme al artículo 

V, párrafo 4 o 5, cada asociado tendrá el número de votos 

que le corresponden de acuerdo con el inciso a) anterior, mo

dificado: 

I) Por el incremento de un voto por el equivalente de 

cada 400,000 dólares moneda norteamericana de venta neta de -

su moneda efectuada hasta la fecha de la votaci6n,o. 

II) Por la disminución de un voto por el equivalente de 

cada 400,000 dólares moneda norteamericana de su compra neta 
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de las monedas de otros países asociados hasta la fecha de la 

votaci6n; a condición de que no se juzgue que la compra neta 

o la venta neta exceda en cualquier momento un ca.ntidad igual 

a la pa.rt:Lcipación del país de que se trata. 

c) Para los efectos de los c6mpu.tos que se efectúen coE:_ 

forme a este párrafo, la moneda norteamericana se definirá 

como del peso y ley en vigor al 1 de julio de 1944, modifica..,. 

artíc-.;i.lo IV, párrafo 7, si se hace una. renuncia según: lo pre

vé el párrafo 8, inciso d, de ese artícu.J.:o. 

d) Salvo cuando se disponga lo contrar;Lo de un modo_.ex-:

preso • todas las resoluciones deJ. :F-ondo se tomarán ;por ma;ro.:.._ 

ría de votos emitidos. 

6. DiBtribuci6n de los ingresos netos.- a) La junta de -

Gobierno dctcr:ninará anualmente la proporción de los ingresos 

netos del Fondo que deberá adjudicarse a la reserva y la pro

porción, si la hubiere, que deberá repartirse. 

b) Si se hace una. repartici6n, se di stribu.irá, en primer 

término, a cada asociado un pago deJ_ 2 por ciento no acumula

tivo, sobre la cantidad en que el 15 por ciento de su partici_ 
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paci6n excedi6 la existencia media de su moneda en poder 

del Fondo durante el año. El remanente se pagará a todos 

los asociados en proporci6n a sus participaciones. Se pagará 

a cada asociado en su propia moneda. 

7.Publicaci6n de informes.- a) El Fondo publicará anual 

mente un informe que Contenga un estado de cuenta certificado 

y .publicará con in:tervalos de tres meses o menos un informe -

sumario de sus operaciones y de sus existencias de oro y mon~ 

da de los asociados. 

b) El Fondo podrá publicar cualesquiera otros informes 

que juzgue convenientes par·a realizar sus fines. 

8. Comunicación de opiniones ,. los asociados.- El Fondo 

tendrá en todo momento eJ. derecho de comunicar sus opiniones 

informalmente a c·..w.lquier asociado y sobre cualquier asunto 

relativo a este Convenio. Podrá por may·oría de tres cuartas 

partes de lo;, votos, optar por publicar un inf'orme pre sentado 

a un asociado, re:ferente a la si tu.ación económica o monetaria 

del mismo y a los factores que tienden directamente a produ

cir un grave desequilibrio de las balanzas internacionales de 

pagos de los asociados. ·Si el asociado no tiene derecho a. de

signar un director ejecutivo, lo tendrá a designar un repre--
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sentan~e de acuerdo con el párrafo 3, inciso j, de este artí

culo, El Fondo no publicará un informe que entrañe cambios 

en la estructura fundamental de la organizaci6n econ6mica de 

los asociados. 

ARTICULO XII. DOMICILIO Y DEPOSITARIO. 

l. Domicilio. - El domicilio principal del Fondo estará 

. en .el territorio del asociado que tenga la mayor part.icipa--

ci6n y podrán establecerse .agencias o sucursales -en 1.os t;erri. 

torios de otros asociados. 

2. Depositarios.- a) Cada asociado designará como depo

sitario de las existencias de su moneda en poder del Fondo a 

su propio banco central o, en su defecto, a cualquier otra iil~ 

ti tuci6n que el Fondo acepte. 

b) El Fondo podrá mantener otras disponibilidades, incl~ 

sive oro, en los depositarios que designen los cinc.o países 

asociados que tengan l.as mayores participaciones y en otros 

depositarios designados que el Fondo elija. En un principio 

el Fondo mantendrá cuando menos la mitad de sus exis·t;encias en 

el depositario que de signe el asociado en cuyo territorio el -

Fondo tiene su domicilio principal y cuando menos 4°por ciento 

en aquellos que designen los cuatro países restantes antes meu 
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c:i.o_nados. S:i.n emba,rgo, en todos los tl'.'aspasos de oro que efec

túe el Fondo, se dará la debida considerac:i.6n a los gastos de 

transporte y a las necesidades p~evistas del Fondo. En caso 

de mergencia, el Consejo Directico podrá traspasar la. total:i.

dad o cualquier parte de las existencias de oro del Fondo ~ 

cualqu:i.er sitió donde puedan gozar de protecc:i.6n adecuada. 

3. Garan-t;ía de las disponibiJ.idades d_el Fondo.- Todo 

asociado garantiza todas las disponibilidades del Fondo respeS<_ 

-'.;'.) ::" :-~r"; º"' fl oue nueden ser causadas por la quiebra. o el in

cumplimiento por parte del depositario de s:i.gnado por dicho 

pais. 

ARTICULO XIV. PERIODO DE TRANSICION. 

l. Introducci6n.- El· Fondo no tiene por objeto suminis-

trar recursos para el auxilio o la reconstrucci6n o intervenir 

en la liquidaci6n de las deudas internacionales originadas por 

ra guerra. 

2. Restricciones cambiarías;- Durante el período de tra:E; 

sici6n de la post-guerra los asociados podrán, no osbtante lo 

dispuesto en otros artículos de este Convenio, mantener y adaE_ 

tar al curso de los acontecimientos (-.-y, en el caso de los 

asociados cuyo territorio ha sido ocupado por el enemigo, im--
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plantar cuando sea necesario) restricciones sobre los pagos y 

traspasos relativos, a operaciones inte:r:naci,onales corrientes. 

Sin embargo, los asociados, al ejecutar sus disposiciones.cam

biarias, tendrán en cuenta continuamente los fines del -Fondo; 

y tan pronto como lo permitan las condiciones, tomarán toda~ 

las medidas posibles para concretar con otros asociados los -, 

convenios comerciales y f'inancieros que faciliten. .. los 11.agos 

internacionales y el mantenimiento de la estabilidad de los 

cione s man.tenidas o impuestas conforme a este párrafo tan pro!!:_ 

to como juzguen que sin ellas podrán liquidar su balanza de Pª

gos en forma que no estorbe indebidamente su acceso a los re-

cursos del Fondo. 

3; Notificación .al Fondo.- Todo asociado notificará al 

Fondo, antes de que se le conceda el derecho de comprar moneda 

al mismo conforme al ártículo x:x:; párrafo 4, inciso c o d,- si 

tiene la intención de valerse de las disposiciones transito-

rías del párrafo 2 de este artículo o si está dispuesto a acel!. 

tar las obligaciones del artículo VIII, párrafo 2,2 y 4 • Los 

países .asociados que se valean de las disposiciones transi·to-

rias notificarán al Fondo, tan pronto como estén dispuestos. 

su aceptación de las obliga.cienes antes mencionadas,. 
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4. Ac1,os del Fondo relativos a las restricciones.- El 

Fondo hará, en un plazo no mayor de tres afios a partir de la 

fecha en que inicie sus operaciones, y en lo sucesivo cada 

afie, un informe sobre las restricciones aun en~igor conforme 

al párrafo 2 de este artículo. cinco afios después de la fecha 

en que el Fondo concence sus operaciones y, en lo sucesivo 

cada año, lo~asociados que mantengan aún en vigor restriccio

nes incompatibles con el artículo VII, párrafo 2, 3 y 4 , .co~ 

sultarán al Fondo respec;\¡;o a su retenci6n. El Fondo podrá, 

si lo juzga necesario en circunstancias excepcionales: indi-

car a cualquier asociado que exis·~en condiciones favorables -

a la eliminación de cualquier restricción concre~a o a la ei~ 

minaci6n general de las restriccioner. que sean incompatibles 

con lo dispuesto en otros 2.rtículos de este Convenio, Se con

cederá a los asociados un plazo adecuado para contestar. Si -

el Fondo juzgct que el asociado persi·ste en mantener restric-

ciones que son incompatibles con los fines del mismo, el aso

ciado se sujetará a lo dispuesto en el artículo XV, párrafo 2 

inciso a. 

5. Naturaleza del periodo de transición.- En sus relaci~ 

nes con los asociados el Fondo reconocerá que el periodo de 

transici6n de post-guerra se caracterizará por cambios y 

ajustes, y el tornar desiciones respecto de solicitudes origi-
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nadas por ellos que presente cualquier asociado, conc.ederá a 

éste el beneficio ce cualquier duda razonable. 

ARTICULO XV SEFARACION DE LOS ASOCIADOS. 

l. De~echos de los asociados a separarse.- Los asociados 

podrán separarse del Fondo en cualquier momento previo aviso 

comunicado al domicilio principal del mismo, su separaci6n 

. tendrá efecto en la fecha en que se reciba el aviso.· 

2. Sepa.raci6n obligatoria.- a) Si un asociado deja de c~ 

:é'~;.,.. ...,,,R.J.ouiera de las obligaciones que contrae conforme a es

te acuerdo, el Fondo podrá declararlo descalificado para usar 

los recursos del mismo. Lo dispuesto en este parrafo·no lim1-

tará lo estipuJ.ado en el articulo IV, párrafo 6; en el artícu

lo V, párraf'o 5; o en el artículo VI, párrafo l. 

b) Si terminado un plazo razonable el asociado persiste -

en el incumplimiento de cualquiera de las ,obligaciones .:,ue co~ 

trae conforme a este acuerdo, o subsiste una diferencia entre 

el asociado y el Fondo en relación con el articulo IV, pár~afo 

6 podrá exigirse, por re soluci6n de la Jun-tl_a de ·Go"bierno toma

da por una mayoría de los gobernadores que representen una ma

yoría de los votos, que dicho asociado se separe del Fondo. 



130. 

c) Se dictarán reglamentos para garantizar que antes de 

proceder con un asociado confonne a los incisos a y b un-t;eriQ_ 

res, se informe al mismo en Ul'.1: ¡:¡lazo razonable acerc·a de la -

queja que contra él hubiera y se le dé illla oportunidaq adecu§!:_ 

da para explicar, verbalmente y por escrito su situación. 

3. Liquidaci6n de cuentas con los paises asociados que -

se separen.- Al separarse una asocia.do del Fondo, cesarán las 

operaciones nonnales del Fondo con su moneda y el Fondo acor

dará con el país liquidar con la moyor prontitud posible las 

cuentas pendientes entre ambos.' En caso de no llegarse a un 

acuerdo con prontitud, la liquifiaoión de las :·cuentas se reg~ 
1 

rá por las disposiciones del apéndice D. 

ARTICU:I;Cl XVI. DISPOSICIONES DE EMERGENCIA. 

l. Suspensi6n tempera~.- a) En caso de emergencia o por 

circunstancias imprevistas que amenacen las operaciones del -

Fondc, el Consejo Directivo podrá, por unaminidad, suspender 

por un plazo no mayor de ciento veinte dias de vigencia de 

cualquiera de las disposiciones· que siguen: 

I) Artículo IV, párrafo 3, 4, inciso b; 
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II) Artículo V, párra.fo 2, 3, 7 y 8, incisos a y F; 

III) Artículo VI, párrafo 2; 

IV) Artículo XI, párrafo l. 

b) Cuando se re!"'·.:elva suspender la vigencia de cualqui~. -

ra de las disposiciones anteriores, el Consejo Directivo con

vocará simultáneamente u..."'l.a s.s8m1:·lea de la ju:::1ta de Gobierno --

c) El Consejo Di!·e et i vo no podrá prorrogar una suspensión 

por más de ciento veirote días. Podrá prorrogarse la suspensi6n 

sin embargo, :por un p::.azo adicional no mayor de. doscientos 

cuarenta días si así lo resuelve la Junta de Gobierno por May.2_ 

ría. de cuatro quintas partes; pero no podrá prorrogarse más 

salvo si se enmienda este Convenio conforme al artículo XVII. 

d) Por mayoría de votos, el Consejo Directivo podrá te:rm_i 

nar dicha suspensi6n en cualquier momento. 

2. Liquidaci6n del Fondo.- a) El Fondo podrá liquidarse 

s6lo por~esoluci6n de la Junta de Gobierno. En caso de emer-

gencia, si el Consejo Directico resuelve que puede ser necesa-
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sa:ria la liqnidaci6n del Fondo, podrá- suspendel' transitoria

mente todas las operaciones, mientras da su resoluci6n la. 

Junta de Gobierno. 

b) Si la Junta de Gobierno re<e.uel ve liquidar el Fondo, -

éste.2,esará inmedi2tamen.te todas sus actividades salvo las re

lativas al cobro y liquidaoi6n de su activo y al pago de su 

pago de su pa2ivo, ~' ccoo.rá.n todas las oblige.,ciones que los 

y>R.Í~P~. P~0~::.:-=.=:: !:.::..:,.-.:..:c.i. (.;uJ.J.i:..L·a...LUo en es"te Con.venio salvo las 

dispuestas en este artículo; en el artículo XVIII, inciso c; 

en el apéndice D, párrafo 7; y en el apéndice E. 

c) La liquidación se practicará de acuerdo con lo dispu

esto en el apénd:i..ce E. 

ARTICULO XVII. ENMIENDAS 

a) Toda inioj_ativa para modificar este acuerdo, ya sea 

que emane de un país asociado, de un gobernador o del Consejo 

Directivo, será comunicada al Presidente de la Junta de Gobi

erno, quien la someterá a ésta. Si la Junta aprueba la enmie!}. 

da propuesta, el Fondo se dirigirá a todos los países asocia

dos, por car·ta o telegram2, circular, para conocer si la acep

ta. Cu:al'.do la hayan acept2.do las ·tres quin-tas partes de los -
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asociados, que representen cuatro quintas partes de los votos 

el Fondo lo certifi.cará media!"ltc una comc;.rücaci6n oficial a 

los asociados. 

b) No obstante lo dispuesto en el inciso a anterior, se 

requiere aprobación unámine en el caso de cualquier enmienda 

de: 

I) El derecho de separarse del Fondo ( Articulo X\/~ pá

rrafo I); 

II) La disr-osici6n en que se prevé c-1ue no se modificará 

la pa.rticipaci6n de un asociadc sin su consentimiento (artÍcE_ 

lo III, párrafo 2); 

III) La disposici6n en que se prevé que no podrá modifi

carse la paridad de la moneda de un país salvo si J,o propone 

ese país (artículo IV, párrafo 5, inciso b). 

c) Las enmiendas entrc.rán en vigor para ·todos los aso-

ciados tres meses después de la fecha en que se comuniquen 

oficialmente, a menos que en la acta o telegramu circular se 

estipule un plazo más corto. 
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ARTICULO XVII. INTERPRETACION. 

a) Se someterá al Consejo Directivo para su resoluci6n 

toda diferencia de interpretaci6n de les disposiciones de es

te convenio que surja entre un asociañc y el Fondo o entre los 

asociados. Si la diferencia afecta en particular a un asocia

do que no tenge. derecho de designar un director ejecutivo, di-

cho asociado tendrá derecho a hacerse representar conforme al -

artículo XII, párrafo 3, iriciso j. 

b) En toiln"' J_s:: Ca.<>vti que resuelva el Conse,jo Directivo 

conforme al inciso a anterior, cualquier asociado puede exi-

gir que el asl.mto se refiera a la Jcmta de Gobierno, cuya deci

sión será final. Mientras esté pendiente ésta, el Fondo podrá, 

en tanto lo juzgue necesario, actuar conforme a la resoiución 

del Consejo Directivo. 

e) Cuando surja una diferencia entre el Fondo y un asocia

do que se ha.ya separRd0, o entre el FOnclo y un asociado dur2r_-!;e 

la liquidación del primero, dicha cliferencia se someterá a ar

bitraje por un tribunal compuesto de tres árbitos uno designa

do por el Fondo, otro por el asociado o el asosiado que se sep~ 

ra y un tercero que, a menos que la,s partes convengan lo contr~ 

rio, será designado por el Presidente del Tribunal Permanente -
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de Justicia Inter~acional o por cualquier otra autoridad que 

prescriban los regJ.amentos adeptados p·or el Fondo. El tercero 

tendrá plenos poderes para resolver los asuntos relativos a 

procedimiento en los casos en que las partes no estén de acue.!: 

do respecto del mismo. 

ARTICULO XIX. DEFINICIONES. 

Al interpretar le.s disposiciones de este acuerdo, el Fon..

do y los asociad.os se guiarán por las siguientes definiciones; 

a) La reserva monetaria. de un asociado significa su exis

tencia. neta oficial de oro, de moneda convertible de otros aso

ciados y de la moneda de los paises no asociados que el Fondo -

especifique. 

b) LR- existencia oficial de un asociado· significa su exis

tencia central ( esto es, la de su tesorería, banco central, 

Fondo de estabilizaci6n y otra agencia fiscal semejante). 

c) Las existencias de otras instituciones oficiales u otrm 

bancos del pais podrán ser consideradas por el FOndo, en un ca

so concreto y previa consulta con el asociado de que se trate, 
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como existencia oficiales en la nedida en que excedan consi

derablemente los saldos normales; a condicion de que para de

terminar si en un caso con.c?."eto las existencias exceden los 

saldos normales, se deducirán de ellas la moneda adeudada a 

instituciones oficiales y bancos de los países asociados o no 

asociados mencionados en el inciso d sigi.~iente. 

d) La existencia de un asociado de moneda convertibJ.e si_,g; 

nifica su exis-tencia de moneda de otros asociados que no "'"' -

va.:i.gctn ue las dispociciones transitorias del artículo XIV, pá

rrafo 2, más su existencia de la moned& de los países no asoci~ 

dos que el J.i'ondo especifique de tiEmpo en -tiempo. Para los efeg_ 

tos de lo anterior, moneda significa, sin limitaci6n algune., mQ_ 

neda acuftada, moneda papel, dep6sitos bancarios, aceptaciones 

bancarias y obligaciones gubernamer:.tales cuyo vencimiento no 

exceda doce meses. 

o) La reserva monetaria de un asociado se calculará dedu-

ciendo de su existep.cia central el pasivo en forma de moneda. 

adeudada a las tesórerías, bancos centrales, fondos de estabili 

zación u otras agencias fiscales semejantes de los demás asoci~ 

dos o de los paises no asociados me~cionados conforme al inciso 

d anterior y el pasivo que se adeude a otras instituciones ofi

ciales y·' otros bancos de los asociados o de los no asociados -
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mencionados cor.forme al inciso d anterior. A esta existencia -

neta se .añadirán las sumas que se juzgue son existencias ofi

ciales de otras instituciones oficiales y de otros bancos con

forme al inciso c anterior. 

f) La existencia en poder del F6ndo de la moneda de un 

asociado comprenderá los títuJ.os que el Fondo acepte conforme

al artículo III, párrafo 5, 

;;;) '.:'.c.:. ·,;.;.a. co{isuJ.ta con un asociado que se valga de las :... 

dispo.siciones transitorias del artículo XIV, párrafo 2, el FoE 

do para los efectos del cálculo de lé. reserva monetaria, podrá 

considerar como existencia de moneda convertible la. existencia 

de la moneda de ese asociado que lleve aparejados derechos es

peciales de conversi6n a otra moneda. 

h) Para ].os.efectos del cálculo de. las aportaciones de 

oro que deba.~ hacerse conforme al artículo III, párrafo 3, la 

existencia neta oficial de un asociado de oro y de d6lares no~ 

teamericanos la constituirá su eixis·tencia oficial de oro y mo

neda norteamericana después de deducidas las existencias cen-

tralcs de su moneda en poder de otros países y las que estén ...,. 

en poder de otras instituciones ~ otros bancos, si estas· exis-
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tencia.s llevan aparejadas derechos e spe ciale s de conversión en 

oro o en moneda norteamericana. 

i) Son pagos por operaciones corrientes~quellas que no 

tengan por objeto efectuar un traspaso de capital, e incluyen 

sin límite alguno; 

I) Los.que se efectúen por concepto de operaciones de co

mercio exterior, otras operaciones corrientes inclusive servi

cios y operaciones baricaria.s y credj.ticia.s normales a corto 

plazo; 

II) Los que se efectúen por concepto de intereses sobre . 
prestamos y de ingresos netos provenientes de otras inversio--

nes; 

III) Los que se efectúen, en cantidad moderada, por con -

cepto de amortizaci6n de préstamos o depreciaci6n de inversio-

nes directas; 

IV) Los que se efectúen, en cantidad moderada,·por con -

cepto de remesas para gastos de ·familiares. 

Previa consulta con los paises asociados deque se trate, 
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el Fondo podrá resolver· si determinndasqperaciones concretas 

han de considerarse como operaciones corrientes o como operaciQ 

nes en cuenta de capital. 

ARTICULO XX. DISPOSICIONES FINALES. 

I. 7igenc:ia. - Este Convenio entrará en vigor cuando haya 

sido firmado a nombre de gobiernos cuyas participaciones sumen 

el 65 por ci~n~o del total señalado en el apéndice~ A, y cuan

do los instrumentos a que se refiere el párrafo 2, inciso a 

de este artículo hays.n sido depositados a nombre suyo; 'Pero en 

ningun caso en-trará en vigor antes del Io de mayo de 1945. 

2. Firmas.- a) Los gobiernos en cuyo nombre se firma este 

Convenio depositarán con el gob~erno de los Estados Unidos de 

Norteamérica un istrumento en que manifiesten nue han aceptado 

este Convenio c,onforme a su.s leyes y han_ tomado i~odas ·las me....: 

didas necesarias para permitirles cumplir las obligaciones que 

en él contraen, 

b) Los gobiernos serán asociados del Fondo a partir de la 

fecli.a en que se deposite en su nombre el instrumento a que se 

refiere el inciso a anterior, salvo que ning(m. gobierno será -

asocia.do antes de que entre en v-lgor este Convenio conforme al 
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párrafo 1 de este articulo. 

e) El gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica in

formará a los gobiernos d.c los países mencionados en el apén

dice A y a los gobiernos cuya asociación se apruebe conforme 

al artículo II, párrafo 2, acerca de cada firma de este Con-

venia y del dep6aito de los instrumentos a que se refiere el -

inciso a anterior. 

d) Al firmarse e s·t e Convenio en su nombre, cada gobierno 

remitirá al gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica, en 

oro o en moneda norteamericana, la diez milésima parte de su -

aportación total, para sufragar los gastos administrativos del 

Fondo. El gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica desp2_ 

sitará dichas sumas en una cuenta especial de depósito y las -

traspasará a la Junta de Gobierno del Fondo cuando se convoque 

la asamble inicial conforme al párrafo 3 de este artículo, Si 

este Convenio no ha entrado en vigor por el 31 de diciembre de 

1945, el gobierno de los Estados Unidos ~e Norteamérica devol

verá dichas sumas a los gobiernos que las remitieron. 

e) Este Convenio podrá firmarse en Wahington, en nombre 

de los gobiernos de los países mencionados en el apéndice a, 
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hasta el 31 de diciembre de 1945. 

:f) Después del 31 de dicj.embre de 1945, este Convenio 

podrá firmarse en nombre del gobierno de cualquier país cuya 

asociaci6n se apruebe con forme al artículo II, párrafo ~. 

g) Al firms.rse este Convenio, los gobiernos lo aceptan 

C'' ='--'- cc~Trhr<> y en el de sus colonias, territorios de ultra.mar 

territorios bajo su protecci6n, soberanía o autoridad y i;errá:_ 

torio sobre los cuales ejercen mandato. 

h) En el caso de gobiernos cuyo territorio metropolita

no haya sido ocupado por el enemigo, el instrumento a que se 

refiere el inciso a anterior podrá depositarse con un retraso 

de cie!!.to ochenta dias a partir de la :fecha en que haya sido 

libenvlo dicho territorio. Sin embargo, si dichos gobiernos 

no dc:pnsitan el instrumento antes de terminado el plazo, la 

firma dada en nombre de sus gobiernos será nula y se les devo1:_ 

verá la parte de su aportaci6n suscrita conforme al inciso d 

anterior. 

i) Los incisos d y h entrarán en vigor, respecto de cada 

gobierno signatario, en la fecha ep que se dé la firma. 
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3. Inauguraci6n del Fondo.- a) Ta..YJ. pronto como entre en 

vigor este Convenio conforme al pá:rafo, i de este artículo, 

los asociados designarán un gobernador cada. uno, y el asociado 

cuya participaci6n sea la mayor convocars la primera reuni6n -

de la Junta de Gobierno. 

b) En la primera reunión de la Junta de Gobierno se dis-

pondrá la fo:;:::ia de seleccionar direci:ores ejecutivos provicio -

cipaciones más grandes, según se indica en el apéndice, A, de

signarán directores ejecutivos provisionales. Si uno o más de 

esos gobiernos no se ha asociado aún, los puestos que tienen -

derecho a llenar liuetlarán vacantGs hasta que ce 2.socien, o has 

ta el lo de enero de l946 si esta fecha es más p1·6xima. Se 

elegirán siete directores ejecutivos provisionales de acuerdo 

con lo dispuesto en el apéndice C, que desempeñaran su cargo 

has·ta la fccl:::i. en :;.u.e se efectúe lA primera elección normal de 

directores ejecutivos, la ::;_ue tendrá lue/o.r tan pronto como sea 

posible después de lo de enero de l946. 

c) La junta de .Gobierno podrá delegar a los directores 

ejecutivos provisionales cualesquiera facultades salvo las que 

no puedan delega.rse a los directores ejecutivos. 
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4. Determinaci6n inicial de las paridades.- a) Cuando el 

Fondo juzgue que podrá en breve iniciar sus operaciones cambi~ 

rias, lo comunicará a los asociados y solicitará de cada uno 

que comunique en un plazo de 30 días la paridad de su moneda 

basada en los tipos de cambio efectivo 60 días antes de que 

entre en vigor este Convenio. Nose pedirá que la comuniquen 

los o.sociados cuyo territorio metropolitano ha sido ocupado 

por el enemigo mien·tras dicho territorio sea teatro de opera

ciones militares o durante un plazo posterior que el Fondo d~ 

termine. Al comunicar dicho asociado la paridad de su moneda, 

regirán las disposiciones del inciso d más adelante. 

b) La paridad que comunique un asociado cuyo territorio 

metropolitano no ha sido ocupado por el enemigo será la pari

dad de ese país para los efectos de este Convenio a menos que 

en los 90 días después de notificada la petici6n a que se re

fiere el inciso a anterior, 

l) El asociado notifiqu~l Fondo que considera inadecuada 

esa paridad, o 

II) El Fondo notifique al asociado que, a su juidio, no -

puede sostenerse dicha paridad sin obligar a ese asociado 
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o a otros a recurrir al Fondo en una escala que perjudicaría 

al Fondo y a los asociados. 

En caso de hacerse la notificaci6n conforme a los subí!!; 

cisos I o II anteriores, el Fondo y el asociado, en un plazo 

que determine el primero a la luz de todas las circunstancia;; 

pertinentes, convendrán una paridad adecuada. para la moneda 

de que se trate. Si no llegan a un acuerdo en el plazo fija-

do, el asocie.do se considerará separado del Fondo en la fecha 

en que expire dicho plazo. 

e) Cuando se haya establecido la paridad dela moneda de 

un país conforme al inciso b anterior, ya sea porque haya ex

pirado el plazo de 90 días sin que haya habido notificaci6n, 

o porque después de ésta se haya efec·tuado un acuerdo, el as-2_ 

ciRdo tendra derecho a comprar al For:.do las monedas de otros 

paises asociados hasta los límites que permite este Convenio, 

siempre y cuando el i!'ondo haya iniciado sus operaciones cnrr.bi_ 

arias. 

d) En el caso de un asociado cuyo territorio metropolit~ 

no haya sido ocupado por el enemigo, regirá lo dispuesto en -

el inciso b ante:r¡ior, con las modií'icaciones siguientes; 



145 

I) Se ampliará. el plazo de 90 días de modo que termine en 

una fecha que se Iijará por ~cuerdo entre el Fondo y el asoci~ 

do: 

II) Si el For;,do ha iniciado sus operaciones, el asociado 

podrá, dentro del plazo ampliado, comprar a aquél, con su mon!:_ 

da, la de otros asocia.dos, pero s6lo en las condiciones y en 

las cantidades que prescriba el Fondo: 

III) Antes de la fecha fijada conforme al subinicio l ant!:_ 

rior, la paridad comunicada según el inciso a anterior podrá 

ser modificada en cualquier momento mediante acuerdo con el 

Fondo. 

e) Si un asociado cuyo territorio metropolitano ha sido 

ocupado por el enemigo adopta una unidad monetaria nueva antes 

de la fecha c¡ue se determine conforme, al inciso d, subinciso 

l, anterior, se comunicará al Fondo la paridad fijada por es.e 

a:;ioci2-C.o a su nueva unidad y regirá lo dispuesto en e.1. inciso 

d anterior. 

f) Al determinar si una modificación propuesta s.e rige 

por los.s.ubincisos I, II o III del artículo IV, párraf'o 5, in

ciso e, no se tendrá~ en cuenta las modificaciones de las par~ 

dades que se convengan con el Fondo conforme a este párrafo. 
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g) El asociado Que comunique al Fondo la paridad de su 

moneda para el territorio metropolitano comunicará simultánea

mente el val<ir, expresado en tt.'.rminos de dicha moneda, de las 

demás monedas,' si las hubiere, que circulen en los territorios 

respecto de los cuales ha aceptado es-te Convenio conforme al -

párrafo, 2, inciso g, de este artículo; pero no se obligará 

a ningún asociado a hacer dicha comunicaci6n r·especto de la 

moneda de un territorio que ha sido ocupado por el enemigo 

mientras dicho territorio sea teatro de operaciones militares 

o uuran~e un p~azo posterior que el Fondo determine.Basá~dose 

en la paridad asi comunicada, el Fondo computará la paridad 

de las demás monedas rel8tivas. Una comi..micaci6n o una riotifi-

caci6n al Fondo conforme a los incisos a, b, o d Rnteriores, 

referente a la paridad de una moneda, se considerará,a menos 

c,ue se manifieste lo contrario, como una comunicaci6n o noti

ficación referente a la paridad de todas las monedas individue, 

les a que se alude antes; sin embargo, cualquier asociado pue

de hacer una co1nunicac:ión o notificación que se refiera sólo a 

la moneda metropolitana o a una de las individuales. En tal c~ 

so, cada moneda individual se regirá por lo dispuesto en los 

párrafos precedentes ( inclusive el párrafo b anterior si el 

territorio en que existe una moneda individual ha sido ocupada 

por ol enemigo). 
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h) El Fondo iniciará sus operaciones en la fecha aue 

determine después de que los asociados que reúnan el 65 por 

ciento del total de las participaciones indicadas en el apén

dice A ha~'an adquirido el derecho, de acuerdo con los incisos 

precedentes de este párrafo, de comprar la moneda de otros 

asociados; pero en ningún caso las iniciará antes de que ter

minen las hostilidades en Europa. 

i) El Fondo podrá aplazar sus opera.cione s cambiarias con 

un asociado si a juicio de aquél las circunstancias son tales 

que conducirían a usar los recursos del Fondo en forma contra

ria a los fines de este acuerco o perjudicial al Fondo o a los 

asociados. 

j) La paridad de las monedas de los gobiernos que indiquen 

el deseo de asociarse después del 31 de diciembre de 1945 se -

determinará conforme a lo dispues-to en el artículo II, párrafo 

2. 

Dada en Washington en un original que quedará depositado -

en los archivos del gobierno de los Estados Unidos de Norteamé

ca, el cual tranmitirá copias certificadas a los gobj_ernos enu

merados en el apéndice A y a a.quellos cuyas asociación se apru~ 
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APENDICE A. PARTICIPACIONES 

( EN MILLONES DE DOLARES NORTEAMERICANOS) 

Australia • 

Bélgica 

BoJ.ivia 

Brasil. 

Canadá 

CoJ.ombia 

Costa Rica 

• • 200 

225 

10 

•• 150 

• 300 

Cuba 

Checoeslavaquia • 

Chile 

50 

5 

50 

• 125 

50 

China 

Dinamarca • 

Ecuador 

Egipto 

EL Sal.vador 

Estados Unidos 

Etiopía 

•• 550 

5 

• 45 

2.5 

2 750 

6 

India 

Irán 

Iraq 

Islandia • 

Liberia •••. 

Luxemburgo • 

México 

Nicaragua 

Noruega 

Nueva Zelandia • 

Países Bajos 

Panamá 

Paraguay 

Perú 

400 

25 

8 

]. 

0.5 

10 

90 

2 

50 

50 

275 

0.5 

2 

25 

Polonia 125 

Reino Unido • • 1 300 

Rep. Dominicana • 5 

148 
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Filipinas 15 u. R. s. s. . 1200 
Francia 450 Uni6n Sudafricana. lOO 
Grecia 40 Uruguay 15 
Guatemala 5 Venezuela 15 
Haití 5 Yugoeslavia 60 
Honduras 2.5 

• La par1;icipaci.Ón de Dinamarca la determinará el Fondo 

cuando el gobierno de Dinamarca nay"'- rnG<11i.fbb~a.u0 .:,¡;·;;·;:..:i.· J.iz.flo;.C;:;-

to a firmar este Convenio, pero antes de que se efectúe la fir-

ma .. 

APENDICE B. DISPOSICIONES RELATIVAS A LA RECOM

PRA POR UN ASOCIADO DE SU MONEDA EN PODER DEL FONDO. 

I. Para. determinar la medida en que, para recomprar al 

Fondo la moneda de un !Jaís conforme al artículo V, párrafo 7, 

inciso b, se empleará cada clase de reserva monetaria, esto es, 

oro y moneda convertible, se aplicarán, sin perjuicio del pá~ 

fo 2 de este ap~ndice, las siguientes reglas; 

a) Si la reserva monetaria del asociado no ha aumentado -

durante el año, la suma pagadera al Fondo se distribuirá entre 

todos los tipos de re serva en proporci6n a las existencias que 
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de ellas tenga. el asociado al finalizar el año. 

b) Si la. re serva monetaria del a.so ciado ha aumentado 

durante el año, una parte de la suma. pagadera al Fondo igual 

a la mi ta.d del incremento se distribuirá entre los distintos 

tipos de reservas que hubiesen aumentado, en proporci6n a la 

suma en que haya aumentado cada uno. EL resto de la suma pag~ 

dera al Fondo se distribuirá entre todos los tipos de reser~ 

vas en proporci6n a la existencia restante que tenga de ellos 

el asociado. 

e) Si después de efectuada todas las recompras que se 

exigen en el artículo V, párrafo 7, inciso b, el resultado e~ 

cediese los límites estipulados en el artículo V, párrafo 7, 

inciso c, el Fondo requerirá que la.s recompras las haga.,."l los 

asocia.dos proporcionalmente y en :::-orma que no se excedan los 

limites, 

2. El Fondo no adquirirá la moneda de ningún país no as.Q_ 

ciado cuando se cumpla lo dispuesto en el artículo V, párrafo 

7, inciso b y c. 

3. Para calcular la reserva monetaria y el incremento -

de la misma durante cualquier año para los efectos del artíc~ 
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lo V, párrafo 7, inciso b y c, no se tendra en cuenta, sa1.vo 

que el asociado haya efectuado deduciones de esas existencias 

por otro motivo, ningÚn aumento de dichas reservas monetarias 

ocurrido porque durante el año se haya hecho convertible la -

moneda antes inconvertible ; u ocacionado por existencias que 

son el producto de un empréstito a-plazo largo o intermedio 

contraído duren te el año; u ocacionado por existencias que 

han siuo "-'-'"'-~p.:...;;.,.,;.:::.;: c:; :-:""::'º-,.-A.nas para pagar un préstamo dura!!; 

te el año siguiente. 

4. En el ca.so de asociados cuyo territorio metropolita

no ha sido ocupado por el enemigo, no se incluirá en los cál

culos de su reserva monetaria o del aumento de las mismas, el 

oro recién ex-traído, durante los cinco años subsiguientes a -

la fecha en que entre en vigor este Convenio, de las minas s!_ 

tuadas en su territorio metropolitano. 

APENDICE C. ELECCIO:N DE DIRECTORES EJECUTIVOS 

l. La elección de los directores ejecutivos electivos se 

hará IJOr votaci611 en la que participarán los gobernadores fa

cultados para vo-~ar conforme al artículo XII, párrado J, inci_ 

so b, subinciso IIIy IV. 
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2. Al efectuar la votación de los cinco directores que 

deben ser elegidos confonne al articulo XII, párrafo 3, inciso 

b, subinciso III, cada gobernador facultado para votar emitirá 

a favor de una persona la totalidad de los votos a que tiene 

derecho conforme al artículo XII, párrafo 5, inciso a. Serán 

directores las cinco personas que obtengan el mayor número de 

votos, salvo que ninguna persona que reciba menos del lQ por 

ciP.nto o..,,:;_ c.:::-:::::c.:._ il"> l.os votos que puedan emitirse (votos elec

tores) podrá considerarse elegida. 

3 •. Cuando en la primera votación no resulten elegidas 

cinco personas, se efectuará una segunda en que la persona que 

haya recibido el menor número de votos no podrá ser elegida y 

en la que votarán s6lo: 

a) Los gobernadores que en la primera votación votaron 

por una persona no elegida, y 

b) Los gobernadores cuyos votos a favor de una persona -

elegida se considere, conforme al párrafo 4 que sigue, hayan 

aumentado el número de votos emitidos a favor de esa persona 

a más del 20 por ciento de los votos electores. 
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4. Al determinar si los votos emitidos por un goberna

dor han elevado el total emitido a favor de una persona por 

encima del 20 por ciento de los votos electores, dicho 20 

por ciento deberá incluir, primero los votos emitidos por el 

gobernador que emita el mayor número de votos a favor de esa 

persona en seguida los emitidos por el gobernador que emita -

el número siguiente de votos en orden decreciente, y así suc~ 

sivamente, hasta que se alcance el 20 por cien-l;o. 

5. Se considerará que todo gobernador cuyos votos.se ha

yan de computar parcialmente para elevar por encima de 19 por 

ciento el total emitido a favor de una persona, emite la tot~ 

lidad de sus votos a í'avor de esa persona aun cuando el total 

de votos obtenidos por esa persona exceda del 20 por ciento. 

6. Si después de la segunda votaci6n no han resultado 

electas cinco personas, se efectuarán nuavas votaciones de 

acuerdo con los mismos principios hasta que resulten electas 

cinco personas, a condici6n de que después de elegidas cuatro 

la quinta podrá elegirse por simple mayoría de los votos res

tantes y se considerará elegida por la totalidad de dichos 

votos. 
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7. Los directores que deban ser elegidos por las repú-

blicas americanas conforme al artículo XII, párrafo 3, inciso 

b subinciso IV, lo serán como sigue; 

a) Se elegirá cada director por separado. 

b) Al elegir el primero, cada gobernador que represente 

a una república americana y que esté facultado para pa.r!;ici--

dad del_os votos a que tj_ene derecho. Se elegirá la persona -

que reciba el mayor número de votos a condici6n de que obten

ga no menos de 45 por cien-to del total. 

c) Si en la primera votaci6n no resulta electa ninguna 

persona, se efectuarán nuevas votaciones, en las que se elim~ 

nará en cada una la persona que obtenga el número menor de 

votos, hasta que una persona obtengA un nR~ero de votos sufi

cientes para resu1.tar electa conforme al inciso b anterior. 

d) Los gobernadores cuyos votos hayan constribui.00 a ele-

gir el primer director no participarán en la elecci6n del se-

gundo. 
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e) Las personas que no hayan resultado electas en la 

primera votación podrán ser candidatos en la elecci6n del se

gundo director. 

f) Para elegir el segundo director se requerirá una may~ 

ria de los votos que puedan emitirse. Si en la primera vota.,-

ci6ru nadie obtiene mayoria, se efectuarán nuevas votaciones -

en las que se elimihará en cada una la persona que obtenga el 

T"":""t .. ~'""'i-~ ..... 
~+•--o.1 ~- _ ........ 

El segundo director se considerará elegido por la tota

lidad de los votos que podrían haberse emitido en la votaci6n 

que determin6 su elección. 

APENDICE D. LIQUIDACION DE CUENTAS CON ASOCIA

DOS QUE SE SEPAREN DEL FONDO. 

l El Fondo se obligará a pagar a un asociado que se sep~ 

re una cantidad igual a su participación, más cualquier suma 

que el Fondo le adeude, menos cualquier suma que adeude al 

Fondo, incluidos careos pagaderos despu~s de la fecha de la 

separa.ci6n del país; pero no se efectuará ningún pago antes 

de seis meses contados a partir de la fecha de la separación-
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Los pagos se efectuarán en la moneda del país que se separe. 

2. Si las existencias del Fondo de la moneda del país qixe 

se separe son insuficientes para liquidar la cantidad que el -

Fondo le adeuda, el saldo se pagará en oro o en otra forma co~ 

venido. Si en un plazo de seis meses a partir de la fecha en ~ 

que se retira el país, éste y el Fondo no llegan a un acuerdo, 

el Fondo pagará a ese país en el acto la moneda suya que tenga 

en su poder. El saldo deudor que f!UAiJP, q~ r~f:?!-:--.?. ~~ l8::: ~!~~.:.!:!; 

tes cinco años en diez plazos semestrales. Estos plazos se pag~ 

rán a elecci6n del Fondo en la moneda del país que se separa 

que el Fondo adquiera, después de separado éste, mediante entr~ 

ga de oro. 

3. S i el Fondo interrumpe el pagcr de los plazos a que se 

obliga conforme a los párrafos anteriores, el país que se sepa

ra tendrá derecho a exigir que pague el plazo en cualquier mon~ 

da que tenga en su poder, excepto las monedas que hayan sido d~ 

claradas escasas de acuerdo con el artículo VII, párrafo 3. 

4. Si la existencia en poder del Fondo de la moneda de un 

país que se separa excede la cantidad que se adeuda al país, y 

si no se ha llegado a un acuerdo sobre el método de liquidar 

las cuentas en un plazo de seis meses a partir de la fecha de 
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de separación, el país que se separa se obligará a redimir 

dicho excedente de moneda en oro o, a su elecci6n, en la mone

da de los asociados que sea convertible en el momento de la r~ 

denci6n. Esta se efectuará a la paridad en vigor en el momento 

en que el país se separa del Fondo~ Este país completará la 

redenci6n en un plazo de cinco años a partir de la fecha en 

que se separe o en un pli;i.zo más largo si el Fondo lo fija, pero 

en ningful semestre se le exigirá que redima más de la décima 

parte del excedente de su moneda en poder <lel Fonno Pn 1~ ~~~~~ 

de separaci6n, más nuevas adquisiciones de esa moneda durante 

dicho semestre. Bi el país que se retira no cumple esta obli~ 

ción el Fondo podrá, en forma ordenada, liquidar en cualquier 

mercado la cantidad de su moneda que debio haberse redimido. 

5. Todos asociado que desee obtener la moneda de un aso~ 

ciado que se ha separado .la adquirirá mediante compra al Fondo 

en la medida en que dicho asociado tenga acceso a los recursos 

del mismo y la moneda de que se trate esté disponible conforme 

al párrafo 4 anterior •. 

6. El país que se separa garantiza en todo momento el uso 

ilimita do, para. la compraS!.e mercancías o para el pago de cant i -

dades que se adeuden a ese asociado o a persona situada en su -
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territorio, de la moneda de que se disponga conforme a los -

párrafos 4 y 5 anteriores. Compensará al Fondo por cualquier 

pérdida que resulte de la diferencia entre la paridad de su 

moneda, en la fecha de la separación y el valor realizado 

por el Fondo al disponer de ella confonne a los párrafos 4 y 

5 anteriores. 

7. En caso de que el l'ondo se liquine coni·orme ai a:n;i_ 

culo XVI, párrafo 2, en un plazo de seis meses a partir de la 

fecha en que se separa el asociado, la cuenta entre el Fondo 

y el Gobierno de éste se liquida.rá conforme al artículo XVI, 

párrafo 2, y el apéndice E. 

APENDICE E. ADMINISTRACION DE LA LI~UIDACION. 

l. En caso de liq_uidaci6n, tendrán prioridad en la rcpaE 

tici6n del activo del Fondo las obligacionE<s del mismo, salvo 

la devolución de las· aportaciones. Al hacer frente a dichas -

obligaciones el Fondo aplicará su activo en el siguiente orden: 

a) La moneda en que sea pagadera la obligación; 

b) Oro; 
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c) Las demás monedas en proporci6n, hasta donde sea pos~ 

ble, a las pa~ticipaciones de los asociados. 

2. Saldadas las obligaciones del Fondo conformé al párr~ 

fo I anterior, se repartirá y distribuirá el resto del activo 

del Fondo como .sigue: 

a) El Fondo repartirá sus existencias de oro entre los 

asociados cuya monecta tenga en su poder en cantidades in:r·eri2_ 

res a sus participaciones. Estos asociados tendrán acceso al 

oro si distribuido, en proporci6n a las cantidades en que sus 

participaciones excedan las existencias del Fondo de sus mon~ 

das. 

b) El Fondo repartirá a cada asociado la mitad de sus 

existencias de su moneda, pero la suma repartida a cada uno 

no será superior al 50 por ciento de la participaci6n respec

tiva. 

c) El fondo repartirá entre los asociados el resto de 

sus existencias de cada moneda en proporci6n a las cantidades 

que adeude a cada asociado desp~~s de efectuada las repartic~o 

nes previstas en los párrafos a y b anteriores. 
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3. Cada~sociado redimirá las existencias de su moneda que 

el Fondo haya repartido a otros asociados conforme al párrafo 

2, inciso cm ant erio-.r, y convendrá céin el Fondo, en un plazo 

no mayor de tres meses despu~s de resuelta la liquidaci6n, 

acerca de un procedimiento ordenado para efectuar dicha reden

ción. 

4. Si un asociado no ha lJ.egado a un acuerdo con el Fondo 

en el plazo de tres meses previsto en el párrafo anterior, el 

Ff'>,...,~':' ~~;::!_":':::"t. :'..::;:; ..:UC...1.:..1.C..C..u..~ J..t ui..ruc a.saciados distribuidas al 

primero conforme al párrafo 2. inciso e, anterior, para redimir 

la moneda de ese asociado distribuida a otros. Cada moneda dis

tribuida a un asociado que no ha llegado a un acuerdo con el 

Fondo se utiluzará, hasta donde sea posible, para redimir la mo 

neda suya distribuida a asociados que han llegado a un acuerdo 

con el Fondo conforme al párrafo 3 anterior. 

5. Si un a.sociB.do ha llegado :c. un acuerdo con el Fondo -

conforme al pá.rra.fo 3 anterior, el Fondo uLilizará las monedas 

de otros asociados distribuidas al primero conforme al artículo 

XII, anterior, para redimir la moneda del mismo distribuida a 

otros asociados que han llegado a acuerdos con el l!'ondo confor

me al párrafo anterior. Las sumas redimidas en esta forma se 
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redimirán en la moneda del asociado al· que se distribuyeron. 

6. Cumplido lo dispuesto en los párrafos que proceden, -

el Fondo pagará a cada· asociado el resto de las monedas que re

tenga a favor del mismo. 

7. Todo asociado cuya moneda ha sido distribuida a otros 

conforme al pár:r-a.fo 6 anteriO'r, la redimirá en oro, o, a su 

elecci6n en la moneda del asociado que solicite la redenci6n, o 

en la forma que conwengan entre si. A menos que los asociados 

ue que se trate convengan lo contrario, el asociado obligado -

a efectuar la redenci6n cumplirá ésta en un plazo no mayor de 

cinco años a pa.rtir de la fecha de la rep<:>.rtici6n, pero :no se 

le exigirá redimir en ningún semestre más de la décima parte 

de la suma repartida a cada uno de los demás asociados. Si el 

asociado no cumple esta obligaci6n, la cantidad de moneda que 

debió haberse redimido podrá liquidarse de una manera ordenada 

en cualquier mercado. 

8. Todo asociado cuya moneda ha sido repartida a o·t;ros 

conforme al párrafo 6 anterior, garantiza que en todo momento 

se podrá utilizar ilimitadamente dicha moneda para la compra de 

mercancias o para el pago de cantidades que se adeuden a dicho 

asociado o a personas situadas en su territorio. Todo asociado 
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así obligado conviene en compensar a otros por cualquier pér

dida. que resulte de la diferencia entre la paridad de su mon!J_ 

da en la :fecha en que se hubiere resuelto liquidar el Fondo -

y el valor realizado por dichos asociados al disponerse de su 

moneda. 
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