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CAPITULO PRIMERO

EL BQUILIERIC ECONOMICO INTERNACIONAL

La actividad econdmica de intercambio internacional - .
consiste en el movimiento de mercancias, servicios y capi
tales entre 1los paises contratantes, llamdndose a estos —
de acuerdo con su actividad econdmica, vendedorés o expoyr

tadores y comyrradores o importadores.

Esta actividad,‘én las primeras sociedades, se reali
‘zaba'por medic del intercambio de mercancias especies a -
lo cual se llamaba btrueque. Este tipo de- transacciones. - .
surge con la divisidn del frabajo y la especializacidn, -
puesto'qué no podemos hablar de intercambio con un verda-— -
derc sentido econdmico; hasta_qﬁe la sociedad-deja de va-
"lerse de una técnicae rudimentaria, sin especializacifn -
ninguna y su actividad no sigue yao orientada a la satis——

-faccibn de sus propias necesidades.

Habiendo los grupos sociales superado ciertas etapas,
surge ya la necesidad de ccomplementar la propia produccidén
para el consuno, con la produccidn ajena, apareciendo con
esto lo gue apuntamos anteriormente y gue se 1lamdé truegue

que consiste en =21 cambio directo de productos para la sa-



tisfacecibn de necesidades de todo 4ipo ya no sélo de sub—
sistencié. Ya en etapas posteriores del desarrollo social

y dada la incomodidad que suponian las operaciones efectua
‘das por medio del trueque, surge €l uso de 1o que actual——
mente conocemos como moneda, usandose para el efecto meta-

les preciosos.

: Los metales, dadas sus caracteristicas de ductibili——
‘dad 'y comnservacibn, ofrecian mavawno wombasis Lo e saplie— o

dez de las operaciones.:

Cuandobsurge el papel moneda, éste ofrecid muchés,veg :
tajas ya-que, estando garantizado o regpaldado por metales

‘preciogos, substituyd a estos en 1a circulacibn.

Una vez hecho este breve andlisis historico de los di
versos medics de cambio, me referiré a los vrincipales =ig

~temas monetarios existentes.

La clasificacién de los sistemas monetarios, se hace

‘,segﬁn la naturaleza de los patrones en los gue esté basada

la ‘moneda.

Tenemos el sistema del Patrén Oro Puro. En este siste



ma sélo las monedas de oro tienen un poder liberatorio ili-
,mitédo{ hay libre acufiacién, las autoridades monetarias ven
den y compran oro a .un precio fijo (precio ﬁnico); en el -
campo internacional al movimiehto_de oro es ilimitado y, —
por (ltimo, las monedas hechas en otro metal guardan una re
1aci6n:lega1 de cambio respecto a la moneda patrén y el bi-
llete de banco es convertible, unidad por unidad, en espe—

cies de oro.

Bl natrédn Orvo Purn fné ﬂdnpﬁeﬂvn N Inplaterrs o nove.

tir de 1816.

En una época aparece lo gque se denomina bimetalismo, — -
‘este-sistema permitia la libre acufiacidn de corc y plata te-
"niendo ambas un poder liberatorio ilimitado y teniendo una

relacidn legal de cambio fijo entre ambas monedas,

“Tenemos el Sistema Patrdn Lingotes de Oro, llamado =——
también de‘oro ihviéible. Las caragteristicas son similares
a 1as;del'sistema patrén oro puro, gin embargo'este sistema
no tenfa libertad de acufiacidn y no circulaba moneda de ora
La circulacidén estaba formada por billetes de banco cuya - —

convertibilidad en oro .se hacia s6élo en grandes cantidades..



El patrén lingote de oro fué adoptado por la Gran Bre—
“tafia y otros paises en 1325, a través del Acta del Patrén —
Oro en la cual se eliminaba la circulacidén de oro y la li——

bre acufiacidn.

Tenemos también e] Patron,&e camblo oro. En este sig—
tema  un pais utlllya, en vez de un patrén oro, un patrén en’
mvneda extranjera converwlbWe en oro, hace economizar oro a.
-~numerosos goblernes, aumentando asi la lxqulaez 1nt9rna01o—

nal.

Egte sistema tiene grandes errores, pues carece de una

kauena reglamentacxdn respecto a‘la proporcién de lelsas -

gue pueden formar parte de la reserva metdlica en un pals.

Tambidén en el caso de gque un pals con moneda convertible en
dro la devalue, provoca pérdidas y todos aguellos paises -
‘gue la han incorporado a sus reservas dpmqvhase del‘Sistema

Vﬁonétario.
I.—~ FORMAS DE TIPO DE CAMBIO
"a).— Cambios Estables demtro del Patrén Oro:

Traténdose de transicciones internacionales en las cua



El patrdén lingote de oro fué adoptado por la Gran Bre=~
tafia y otros paises en 1925, a través del Acta del Patrén —
Oro en la cual se eliminaba la circulacidn de oro y la li-—-—

bre acufiacidn.

Tenemos tambidén el patrdén de cambio oro. En este sis—
tema un pais utiliza, en vez de un patrén oro, un pairdén en
moneda extranjera convertible en oro, héce economizarvofo‘a:‘
numeresos gobiernos, aumentando asi la liquidez internacico— .

“nal.

BEste sistema tiene grandes errores, pues carece de ung
buena reglamentacién respecto a la proporecidén de divisaé ce-
que pueden formar parte -de la reserva metdlica en un pais.
También en el caso de que wn pals con moneda convertible en
oro la devélue, provoca pérdidas y btodos aquellos paises -
que 1la han incorporado & sus reservas como base del sistema

monetario.
I.— FPORMAS DE TIPO. DE CANMBIO
a).— Cambios Estables dentro del Patrén Oro:

Tratdndose de transdcciones internacionales en las cua




les el pago se efectlla en barras de oro, el cambio no repre
senta problema alguno, pues solamente deberédn las partes -
contratantes mefialar las cantidades v la pureza del oro en

cuestidn.

En caso de ser monedas, tampoco habrid problemz, ya que
cada paié dentro de su sistema monetario tendré 1la equivalen
Coid en Sulmbneda con respecto a 1z’ coniraparie. Francia, -
yﬁcr ejemplo, tendrd monedas de 4Q gramos, mientras Que Ins—
glaveiia Londrd 2t 25 gromern. ' '

Hasta 1914 el comercio internacional se llevaba en és—r
ta forma. Todos los pafses con patrdén de oro tenianAtipos';
 ¢é cambios fijos, en 1los que el valor dc la moneda estaba. -

detefminado por el peso y la pureza del oro.’

Este sistema tendia graves problemas, ya que los pafses
impoitadores perdfan orc y azsi{ disminuian reservas, ademés
ae gue el comercic internscional se veia en muchos casos —
’ iimitado debido a gue este erecia con més rapidez que la -

- produccidn del oro, creando esto graves crisis de ligquidesz.

El sistema de cambio estables dentro del patrén oro —

puro operd hasta la ecrisgis de 18929,



b).— Tipos de Cambio Flexibles:

En este sistema el valor de la moneda se fija por el —
libre juego de la oferta y la demanda del dinero, determing
da é&sta por él movimiento del comercio internacional. Bajo
este sistema, sirla demanda de bienes de un pais es muy = ——

. grande, 1la demanda en moneda de esﬁé pais serd también muy
‘grande y asi esta divisa uenderé a subir. Con.el aumento de
precio en la ‘moneda, zers. més cara para obtros pafses la im—~
portaclén.de bienes y servzcmos, tenderd a aaaar la. exporty

clén, 1legando de esa wmaneya & UN equillibrio.
IT.~ EL EQUILIBRIO MONETARIO INTERNACIONAYL

Entre 1as hpoteszs trad1c1onales, quiero senalar ague
;llas de la existencia de un sistema donde rija comerc1almen;
te el llbre.camblo; sistema donde funcione un patrén oro y

Laglibre circulacidn internacionalvde'capitalb

Las fuerzas que Trigen el.equilibrio econdmico inmberna—
pional,sonrzl).— Las relaciones entre los niveles de precics
referidos estos a la balanza oomercialfy~ae-servigios. 2),7
La relacidn entre.tipos de‘interés.#on referencia a.la ﬁa7¥

)

lanza de capitales,
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Lo que determina la evolucién del comercio internacio-—

nal son las variaciones de los niveles de precios entre dos

" paises gque se hallen en relacidn comercial; asi, un descen—

so de precios en un pais A provoca un aumento de demanda en
el pais 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 romperd el . -
eguilibrio internacional del vafis.B. se nroducirid wna redn—-
ceién de precios en éste, gue pondrd en marcha. la fuerza con

traria.

 El despiazamientq internacional de capitales-a borto =
plazo estd determinado por la relacién entre los tipos . de -

interds.

Los movimientos comerciales y los de capitales se combi .-
nan formando un equilibrio géneral a corto plazo en los pa——

gos internacionales.

Ta balanza de comercio se rige por la rel acidn entre —
los niveles de precios de los pafises que se hallan en contag

to comercial; la balanza de capitales se determina por la re
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lacién entre los tipos de interés.

Debhido al auge que tiene en nuestra época la planlflca—«
.cibn econdmica a escala comerc1al, las condiciones del libre—
cambio no han desaparecido del paznorama internacional. El ceri
terio'de dirigir la economia intérier,;usandd'todos los reéu{

'sos posibles, dentro de cada pafs predomina ahora.

Kevnesn. =utar A2l Sl Viivéaico, parte de que; "La condi
cidn necesaria del equilibrio intermacional global, és gque. -
el saldo pasivo de la balanza de pagos Se compense con inver—

- siones exteriores de log pafses acreedores.

e En efecto, ury séldo favorable en la balanza de pagos .~
corrlente de un pais, significa wna ¢apacidad de compra gque -
- deja de ejercitarse y equivale é lo que un acto de ahorro sig
nifica en un individuo, Siendo la produccidn. total igual a -
ia renta'ﬁotal, toda poreidn de rénta éue_deje de acudir aln—
mercado da lugar necesariamente a gque ﬁna parté de la prod —_
ccidn quede invaedida. Por tanto, un saldo acreedor en la balan
za de pagos cofriente; gue no tiene una contfanartida de inver
sién, 31gn1f1ca que en el mercado 1nterna01oqal ha de producir

se un defecto de ventas. Bsto es que existirdn paises que ten-—
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drdn un déficit equivalente al superdvit de otros paises, —
Por tanto, que existe desequilibhrio econdmico internacional

que s6lo puede saldarse con movimientos monetariosvl
IIT.- LA BALANZA DE PAGOS

Desde los mercantilistas hubo un gran interés por el -
efecto 'que la balanza comercial de un pais -produce sobre la

oferta nacional, de oro.

Los afics qﬁe siguen a la segunda guerra mundial- fueron
de gran trascendencia mostrando un gran trastorno en los sis
temas de pagos y del comercio internacional. Los gobiernos -

'buscﬁban uné solucidn a lds”problemas origihados por la dis-
minusién de las reservas y por la escasez de divisas tratan-
do de encontrar una férmula para medir el malestar gue pade-

cia el mundo.

Mientras en 1938 la Sociedad de Naciones sélo publica—

ba incipientes reportes financieros y simples balanzas de pa

L.—ynllxara Tudley. " La Teoria de John Maynar& Keyneg" -
Aguilar 1965.
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‘gos de un pequefio ntimero de paises, hoy alrededor de 80 paf-

ses envian informacidén peribddica, al respecto, al -Fondo Mone

tario Internacional.

la balanze de pagos es parte de un sistema de cuentaﬁgg

‘cionales referente a la actividad econémica de un pais déter’

minado. Este tipo de cuenfasg@cionalesserefiere”no gélo a la

achividad econdmica dentro de un pais sino también a la rela-

cidn de éste con el mundo en general, La balanza de pagos es

un instrumento importante para. problemas de movimientos in—— .
ternacionales de mercancias, servicios;‘capitales, etec., . =

asf{ como tambidén ayuda a valorar aguellos problemas de origen

interno-que tienen wrepercusiones en la posicidn econdmica in

ternacional de un pais.

‘Ias transacciones computadas dentro de la balanza de —
pagos se refieren a pompra—venta de mercancias y servicios;-—
éi contado y -a créai+o, movimiento de éapitalés, éompra;veh—
ta de valores, préstamos y depbsitos en dinero a corto y lar
go. plazo. Dentro de 1la bglanza de pagos se incluyen las -.
principales transacciones del tipo antes citado, ééjando fue

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

"Un registro sistemdtico de todas las transaciones -
econbmicas realizadas durante cierto periodo entre residen-

ﬁes dei’pais ¥y resgsidentes de otros paises.“2

La belanze de pagos para fines pricticos se divide en
distintos rubros; abarcando cada uno de eilcs Iiztintds fap
tores de la economia; asi podemos dividirla en tres seccio—

negs:

A).- La seccibn de cuenta. corriente, donde se sefialan

los movimientos de bienes N2 servicios.
B).— La de cuenta de Capital, llamada también balanze.

de capitales, donde se seflalan los préstamos 'y las inversig

nes.

C).- La cuenta en efectivo sefinlando los depésitos en

dinero.

| TS FNI Yesvrbook, 1949-50
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En México se divide la balanza de pagos de la .siguien

" te manera: ( segin la balanza. de sept. 67 — enero 1968).
A.-Bxportacidén de mercancias y servicios
B.~ Importacidén de mercancias y servicios

C.- Balanza de ,mercancias ¥ servicios, que es el resul

tado 'de la diferencia entre el repgldén A y el B.
D.~ Movimiento de capitales a largo plaéo.

E.<~ Movimiento de ingresos y egresos estim=dos trimes—

: traimé‘ﬁte .

‘ B~ Mbvimiento de ingresos 'y egresos que no - -se estimm
trimestralmente, (comprende intereses y dividendos de inverxr
k'sione‘sk extranjeras directas, nuevas invez-'sioﬁes,' ebc., Se - —
incluyen también aguellos errores y omisiones al rengldn ag

terior.

G;Q- Resultado: renglibén que sefiala el cambio en los acl
vos. interngcionales a corto plazo de particulares y empre--—

‘sas, bancos privados, bancos nacionales y Banco de México, S.A.
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Estas divisiones y subdivisiones varian de un pais a
obtro; sin esmbargo hay una tendencia a generalizar estas cla
sificaciones. Existe un sistema de cﬁentas adoptado por el
Fondo Monetario Internacional. con el fin de umiformar las

balanzas de pageos proporcionadas pox log diversos paises.

Bl sistema adoptado por el Fondo divide a la balanza .. .

de pagos de la siguiente manera:
A,- Bienes y servicios comprende renglones como s

1).~ Importaciédn y exportacidn de mercancias; 2).- -
movimiento de oro no monetario; 3}.— Transporte y seguroj
4) turismo; 5) ingreso por inversiones; 6) gobierno. (no in-"

cluido en otros renglones); 7) diversos.

B.~ Donativos, que se subdivide en privados y oficia

les,

C.- Gaﬁital ¥y Oro Monetario; aqui se incluyen los
"siguientes renglones: 1) Privadoj;eXcluidas las institucio-
nes bancarias, 2) pasivos a largo pnlazo, 3) inversidn di—-—
recta, 4) Instituciones Oficiales, 5) Pasivos & largo pla-—

zo, 6) activos a corto plazo, 7) Oro Monetario.
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Exportaciones de bienes ¥ servicios serdn crédito. —
" Emportaciones un débiko. Inversidn de capital fueraz del == -

pafs serd un débite, inversibn extranjera un cfedito. -

Simplificando podemos ver que la exportacién de . ——
mercancias por ejemplo, implica una importacidn de dinero . ——
divisas, el cual incrementa las reservas de ainerd‘y por tan
+to un sepérévit, ¢o.connrab¢u VGuLLs Gun 1aa,;myortacict::;“
Préstamos e inversiones al exterior exporfacionés de dinero,
ésto hace que disminuyan las reservas de un pais y por tanto
habra uwn déficit; con importacidn de capitales, inversién —

‘extranjera ocurre lo contrario.
Descripcién de los principales rénglones.

1.- Hercancfas: Bajo este rubro se incluyen, con slgu—
nas excepciones, todo intercambio comercial de mercancias a
través de un pais 'y aparecen todas las importaciones de bie-

negs

. Las excepciones a este rubro serdn las compras y ven—
tas de oro, compras hechas por turistas, transportacién y. -
seguro, etc, ya que estos se encuentra localizados bajo otro

titulo.
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Las principales fuentes para recopilar los datos sobre
las importacidnes ¥ exportaciones de mercancfas seridn las -
estadisticas sobre comercio intermacional, recopilados gene-
ralmente por los Ministerios de Industria y Comercio.(En NMé-—
xico estas estad{sticas las elaboran dos dependencias:Ls Di-
‘reccién General de Estadfstica y el Banco de Comercio Exte——-—

—rior).

Otra fﬁéﬁté'podré ser a través de los "records" sobre
tranﬁaccioneé de moneédas; llevadas a cabo por los Bancos Cen—
trales. Tamblén pare el caso de paiqes exportadores de mate-—
rlas primas podrdn basarse en los precios de tales mercancias
en el mercado mundlal maltiplicados por -log volumenes expor—

tados.

2.,— Oro para flnes no monetarlos- Segun.las autorlua——“

des del Fondo, en ciertoscasos, las 1mportac*ones v exporta—
ciones de oro psra fines no monetarios serédn tomadas come mo—
vimientos de mercencias. Bl orc monetario se incluye en el -~

activo de las instituciones oficiales y bancarias.

las transaciones monetarias intermacionalefen oro, rea-
lizadas por sectores no monetarios de un pais, estardn locali
zadas bajo el rubro de bienes y servicios. Las transaciones -

internacionseles hechas en oro s través de autoridades moneta-—
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rias, confines monetarios, estarén 1ocalizadas en la balan-—
za de capitales. Las transacciones internacionales én oro

realizadas por sectores no monetarios del pais y cualguier
extranjero egtardn enmarcadas dentro del rengldén oro para —

fines no monetarios.

3.~ Transporte-y segurn: Agui se incluyen todas las =
transacciones en conexidn con cualguier tipo de transporta-—
c1on; ya sea maritima, aerea; terrestre, etc., a8l como los

seguros a mercancias importadas y exportadas.

Muchas veceg el sgeguro y el transporte se encuénﬁran

incluidos en el rengldédn referente a mercancias; otras, Nno.’

Importaciones F.0.B. computadas en él renglén I no in-Q
cluyen el transporte y el seguro. Asi, en este renglén se -
inciuye la transportmcidén y el seguro de este tipo de tri'a.n.‘ég
cciones. (iua.ﬁdo las transacciones son C.I.F. se incluyen en
el renglon I ya que en este tipo de operaciohes estén incliz_i:_

dos transgporte ¥y seguro.

5.— Turismo: En esta categoria entran todos los gastos
hechos por extranjeros en calidad_. de visitantes tales como -~

transportacidn, comida, alojamiento, etc. (crédito). Serd -
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un débito, todod aquellos gastos que hagan 1los nacionales en

el extrenjero en celidad de turistas.
Para poder recopilar datos y cantidades 2l respecto se
. podridn tomar como base las taiifas de transporte, hoteles,; -—

tiendas para el turismo, ndmero de dfas, etc.

En México este rengl6n por razones préctlcas se d1v1de

: en dos subqeccn.ones'

A) Transacciones fronterizas, que. 1ncluyen toda act1v1

dad econdémica relacionada con el turlsmo fronterlzo.'

B) Turismo, donde se incluyen todas las demés activida

6.~ Rendimiento de Inversiones: Aqui se incluyen todo

ingreso proveniente de inversién. Deberd computarse dentro
de la belanzse de pagos después de haber descontado impues——

tos,

Los dividendos en acciones no estdn incluidos, ya que
no representan un ingreso pagado. Tampoco se encuentran in-—

cluidos en este renglén los irigresos provenientes de inver -
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sién directa, &Sstos se tratan en una seccidn diferente.

Otro tipo de ingresos, aqui incluiaos, serdn los pro-
venientes de intereses y dividendos sobre bonos oficiales —
evmit:i.dos ern1 el eXtranjero, cargos por el uso de TECUrsos . —~
delv Fondo. Monetario Internacional, interés y.otro tipo de
cargos derivados de présiamos oiicialss ( BT RO YL

7.~ Gobierno: {(partidas no incluidas en otros renglo—
nes).—~ Agqui se incluyen teodas las transaciones oficiales —
en bienes ¥y servicios no incluidas dentro de los renglones
anteriores tales como gas-bos‘personales hechos por Tepresen-—
tantes oficiales en el extranjero, gastos de instituciones -
oficiales en el extranjero, (embajadas, delegaciones, repre—

sentaciones, ebc. )

) 8.~ Variogs: BEste renglén comprende todas aquellas -
traﬁsaccioneé en bienes y servicios gue por alguna razdn no
pudieron ser inclufdas en renglones anteriores. Como e jemplo
‘de éstas tenembs; comisiones para agentes de ventas, subscrd

ciones en publicaciones extranjeras, renta de peliculas, -

etc.
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9.~ Privados: Aqui se incluyen todo tipo de donacio—
nes en dinero, bienes y servicios hechos por naciqnales al
extranjero (débito) o viceversé (crédito). Con respecto a -
este tipo de operaciones, no habrd contrapartidas en las can
tidades que entren y salgan, 6nica?ente habri salidasy entra
das. )
» Por edemplc TIMomes lés ayudas para aamnlflcédos, cari
.dad, bienes y dinero que lleven los inmigrantes consigo al -

"pafs que les da asilo, etc.

10,~ Oficisless: BEn este rengldén tenemOS'tddas‘aque——e
11as'donaciones oficiales al extranjero, incluyéndose aguil
‘cuotas & organismos internacionales, compensaciones interna-
'cionales, compensaciones internacionales, indemnizaciones -

internacionales por causa de guerra, ectc.

Al gunas veces dentro de este rubre se incluyen ayudes-
militares, Siempre y cuando estas no estén incluidas en otro

renglén.

I1.— Inversidn Directa: En esta seccidén aparecen las -

cifras referentes a la inversién directa, o sea la inversidn
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en empresas localizadas en un pais X pero controlada de al-

guna forms por residentes de un pafs Y.

Generaimente la inversién directa toma 1la forma de -
subsidiarias. Hay cesos en los que es muy diffcil sefialar -
si se trata o no de inversidn directa. Al respecto,existen

diversos criterios.,

Tos primeinales Fuontdn phia recopilar Gatos Sobre es—
te renglén serédn generalmente proporcionados por las mismas

empresas; impuestos, estadisticas, etc.

12.~ Inversiones Privadas @ Largo Plazo: En este ru-
‘bro- se incluyen todo tipo de trahsaccionés‘que impliﬁqgn'un
crédito o un adeudo, con un plazo de vencimiento mayor a dg
ce meses, en los gque el deudor o el acreedor serd un nacio-
nal independiente del gobierno. Este +tipc de transacciones
son genéfalmente préstamos pri#ados o para‘industrias prive

das, a iargo plazo, compras péra la industria.

13.~ Otrc tipo de Inversiones Privadas a Corto. Pla-

zo: Bste rubro es similar al anterior, pero. aqui se inclu~—~
yen, como el titulo lo sefiala, aquellos pféstamcs, obliga-
ciones comerciales, deudas a bancos, etec., a corto plazo, -

con venecimiento menor a 12 meses.



23

en empresas localizadas en un pafls X pero controldada de al

guna foryma por residentes de un pafs Y.

Generalmente la inversién directa toma la forma de —
‘"subsidiarias. Hay casos en los que es muy diffcil sefialar -
si se trata o no de inversién directa. Al respecto existen

diversos. criterios.

las principales fuentes para recopilar datos. sobre es—
te renglén serdn generalmente proporcionados por las mismas

empresas; impuestos, estadfsticas, etc.

12,— Inversiones Privadas a Largo Plazo: En este ru;
bro se incluyen todo tipo de transacciones que impliquen un
crédito o uvn adeudo, con un plazo de vencimiento mayor a dg
ce meses, en 1los que el deudor o el acreedor seri un nacio—
nal indepéndiente del gobiermo. Este tipo de transacciones
son generalmente préstamos privades o para industrias priva

das, a largo plazo, compras para la industria.

13.— Otro tipo de Inversiones Privadas a Corto Pla-

zo: Este rubro es similar al anterior, pero agui se inclu~—
ven, como el titulo lo sefiala, aquellos prégtamos, obliga—
ciones comerciales, deudas a bancos, etc., a corto plazo, —

con vencimiento menor a 12 meses.
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14.— Movimientos de Capit=l (gobierno ): Agui se inclu
yen todas las transacciones en capital, crédito, deudas del
gobierro federal, excluyéndose aquellas hechas a través de
autoridades monetarias, ya gque éstas estdn incluidas en un

renglén aparte.

El manual del Fondo Mcnefario Inﬁernacional, respecto

- a la balanza de pasgos excluve de este renglén. todas aquellas
transacciones entre el gbbierno federal y ciertds orgénismos
internacionales, como el Banco Fundial, el Fondo Monetario,
etc., ya que estas estdn insertas en el rubro corresgondien—

te a las actividades monetarias.

Este rubro es uno de 1os mé&s precisos ya que todas los

datos previenen directamente del Gdbierno Federal.,

16.—= Instituciones Monetariasgs Privadas: Dentro de es=-

te rengldén se enmarcan todas las transacciones intermaciona-—
les en dinero hechas a través de bancos privadbs. Estas con-—

gigten principalmente ern depdsitos en dinero.

17.- Instituciones Monetarias Gubernamentales {(Bancos

Centrales): Este rubro es muy importante ya que se sefialan
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aguf{ todos los movimientos en dinero, divisas, oro,etc. A -
través de estos movimientos las autoridades monetarias crean

¥ conservan resgervas, fijan precio a su moneda, la estabili-

zan, etc.

"En el caso de la balangza de pagos, gue egs uwn yYegis—
tro por partida doble de ;as'transacciones efectuadas por -
‘ei>pais en un periocdo dado,en el cual el active y el pasivo
se igualan nor vearicoionci L is :ésefvé,naéionél,'nc puédet
‘hablarse,con propiedad que. sea "favorable" o “desfavorable",
 En todo caso puede indicarse que la balangza de pagos con51gu.

na saldo favorable o deafavorable®™ 3

/Cabe sefimlar, por Wltimo, .que, en general, 1la balanza —
‘de pagos presenta los rubros tanto de activo como de pasivo

¥y en los rubros. relativos a la balanza de capitales, s6le -

presenta saldos netos { poasitivos o negativos).

IV.~ CRISIS DEL SISTEMA MULTILATERAL DE COMERCIO ¥ PA~
GoSs. ' ‘

3.— M.H. de Xock. "Banca Central". Fondo de cultura econémi—

ca, M&xico 1964+
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A partir de la segunda mitad del =siglo XIX el progres®
téenico habia acelerado la formacidn e integracidn de la -
economia mundial a través de la expansidn del comercio inter
'nacional, el flujo internacional de capitales y las corrien—
tes migratorias. El sisteme multilateral de comercio ¥ pagos
apoyados en el patrém oro, daba fluidez al creciente mov1———
miento de capitales y mercancia en,el dmbito mundlal. La cri
‘olS de 1929 pone [in a este proceso y hace que- se rnlaJen -

T ias reisciones econémicas int ernac1onales.

La crisis de 1929, comenzé con la llegada al punto -
”critlco del sistema. La contraccidn de la producc1on, de “los
'1ngresos y de los niveles de oeuna016n en los paises iNdus—
trializados, provoced la disminucidn en sus importaciones y =
'ffravés de eato la contraccidn del comercio intermnacional, ¥y
asf como sefiala Triffinj; "El mundo habia entrado en la era —
de la llamada "escasez de délares".kLa profundidad y dura———
cidn de 1a crisis de 1929 l1llevé = los paises industrializa——
dos a mlopbtar una serie de medidas protéccionistas, como son:
la formacidn de blogues, la formacidn de acuerdos bilatera—-—
leg y asf{ el abandono de la muitilateralidad del comercio,'—
la devaluacidén de las monedas y el abandono del patrén oro,
la adeopcién de controles de cambio, el establecimiento de -

cuotas de importacidn’ y adopcién de tarifas., Todas estas mg



27

didas tenfan como findlidad desvincular los medios'ﬂe pagos
¥ el nivel de la actividad econémica inserto en las fluctua-~
ciones de la balanza de pagos, pcsibilitando, asi, la adop—-
cién de politicas monetarias y fiscales compensatorias gue

permitiesen contrarrestar los efectos de la crisis.

"La Unica leccidn aprendida en los afios treinta fué“
de mucho mayor alcance de 1o que guisieran hacer los tgdri—
.cos'de‘ la escasez de délares. Nos enseflo la enome/ fragili-
dad de cualquier orden econdmico internacional erxigido sobfa_
meras politvicas y decisiones nacionales, no s6loc de Estados

Unidos sino de cualquiera de los dem4s pafises." v4

PROBLEMAS DE POST-GUERRA.

Con el fin de la segunda guerra mundial nos encontra——
‘mos- con toda una corriente de pensamiento social y econdmico
progresita y nuevo en todo sentido, un 'nuevo internacionalisg
mo. Se trazaban planes dé reconstruccidédn, y modernizacidn de

+t€cnicas productivas.

TF,= MTiTTin Robert. El caos Monetario.: Fondo de Cultura Eco--
némica. México 196i.
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Dos afios despuds de la guerra, BEuropa se encontrd al -
borde de una quiebra financiera, cuyas consecuencias econd—
micas amenazaban con destruir una estructura politica y eco

némica ya debilitada por diez afios de depresidn.

La tentacidn de~traéladar ia teorfs de la escasez de
ddlares décarrbllada en los afios treinta fué totalmente -
irresistible. En los afios que transcurrieron después de 1a'
‘Segunda Guerra Mundial, el déficit del mundo, con resnecto
a los Estados Unidos en cuents corriente, alcanzd nlveles -
insospechados, ' ‘

<

Europa en los afios 1946 -47 absorbe grandes cantldada -
de, délares en programas de reconstrucclén, ya que la econo—v
mia. estaba totalmente destruilda, y hacia falts grandes can—

tidades para restaurarla, .

Si no hublera sido por la eyuda exterior, un déxlclt
de la naturaleza de los afios c1tados, hubiera terminado. con

las tenencias de oro y délares de Buropa.

La recuperacién gue se alcanzd en los siguientes -

ocho afios fué espectacular. Bl déficit de casi 9000 millo--—
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nes de délares registrado en 1947, fué reducido en forma muy
pronunciada, a través de los afios. Después de 1952 hay un -~
gran incremento en las reservas europeas, sobrepasando las

cifras amntes citadas,

Esta crisis en el sistema multinacional de pagos y la

' escases de.reservaé'al'finalizar la ‘guerra puéieron delmanif
fiesto la neceéidad de crear un organismo para reconstrufr —
el sistema monetario internacional. Surgen asi después-de la-
guerra varios plénes de reconstruccibn. EL mas s§brésaiiente’
~dekestos fué el plan de Keynes sobre una Unidén Internacional
de Compehsaciones. También tenemos el plan del nnrteémericgh'
np,'Harry'White sobregun_?bhdo dé”Estabilizaﬁién de 1gs Naci§

-mnes Unidad 'y Asociadas.




CAPITULO SEGUNDO

NECESIDAD DE CREAR UN FONDO: LOS PLANES INGLES Y NORTE
AMERICANO. ‘ ' o

Como se indicé en el capitulo antgridr; la economia .
. P ) o
‘europea se hallaba totalmente devastada, al término de la se~

gunda. guerra mundizal,

"La experiencia del periodo transcurrldo entre ambas —

ffpnprwam M3zl s sugiere cuatro 1ineas pr¢n01pales para abor

dar los problemas de translclén.de la economia de guerra a la
de'paz, ¥y para asegurar un equilibrio de post-guerra duradero
que son:l) el controi del‘mecanismo monetario y de cambios; —
2Y) el establecimiento de un plén para la politica comercial

nacional'qge‘regule lés condiciones para’ el intercambio de -~

. . . . 5
mercancias, tarifas, preferencias comerciales, etec. "

Previendo,; asi, las consecuencia desastrosas del final
de la'guerra, los goblernos de Inglaterra y de Egstados Unidos
elaboran y publican proyectos de estabilizacidén monetaria, de

cooperacidén multinacional en el terreno del comercio, stc.

5e— L.B. dack. "Andlisis de los Planes Britdnico, Canadiense

Francés y Estadounidense".El Triméstre Econdémico, Vol. X.P.514
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Lo esencial de los planes monetarios, inglés y norteame,

ricano, era crear una organizacidn de créditos imternaciona——
leg. Los dos planes tenfan 1los mismos objetivos fundamentales
1la de asegurar ;ierta paridad a la moneda y la de eliminar, -
tan pronto como fuera posible, el control de cambios, permi——
tiendo, asf, libres movimientos de capitales.

-y e mew ISR 3. 3 ) ey .
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» Cormocionales,
“tos, en lugar de contrariar los movimientos gfclicos, los. . .—
acentuaban. Estos planes tenfan como inovacién un concepto. =~

anticiclico: no se ofrece dinero a los paises gque 1o requie—

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

déficit en la balanza de pagos.
V.~ PLAW INGLES DE KEYNES,

E1'7 de abril de 1943 fué presentade ante el Parlameri-
to de‘Inglaterra, el llamado Plan de Keynes o "Uni6n Interna—~

.cional de Compensacidbén".

Keynesg, al hablar de su plan, nos dice, en un discurso
promunciado en. la Cémara de los Lores; "El objeto prinecipal -
puede explicarse en uns sola frace: que el dinero obtenido -~

por la venta de mercancifas de cierto pais pueda gastarse en —

v
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“‘eomprar los productos de otro pais cualquiera, En jerga, un
sistema de compensacidén mulitilateral. En lenguaje comin y =
corriente, una moneda universal gue valga para operaciones

comerciales ¢e cualquier parte del mundo. n6

1

Su idea consistia en crear una institucidn (unidn)
internacional gue su funcidn fuese, en esencia, la misma.
que un banco de emisidn . Esta unién emitirfa una "moneda -
uniVersal " (Bancor) de wvalor fijo en relacidén al- - orc. El -
Bancor tcn&rla ua valor fijo frente a las demés . monedas de =

';uuuuub miembros. Este valor podrla alterarse a petlclén

e

del goblerno lnterecho, prev1a consulta con 1= unlén.

Los bancos centrales de los paises asociados abrirfan
una cuenta en la unidén, mediante la cual ligquidarian entre —
s{ sus saldos en divisas, a su valor de paridad definida en’

‘Bancor..

Si un pais tuviérg:un saldo favorable en su balanza de -
téhdria wn crédito en éu cuentas. aentfo de lakunién, +,
por el contrario si obtuviera un saldo negativo tehdria una
cuenta deudora. De esta manera, no habria movimientos de oro

de un pafs.a otro, sino transpasos de cuentes dentro de la -

unidn.

6.-Keynes, J.M. El Plan Ingldés.El Trimestre Econdmico, VolX.p.
418, '
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Para evltar que los paises m;embros se excedleran,vse
prevefia la a51gna016n de una cuota a cada estado, la cual -
determinaba pna responsabilidad. Ningin estado podria tener
un débito con la unidn que rebasase en un afic la cuarta pér—
te de su cuota, sin el convenio de las autoridadés de la -
unidén., Cuando Jé Dosicién deudoxra de'més de uné cuarta parte
.de. su .cuota se prolongara por mis de dos ajios, se autorlzaou
ria al estadc deudor para -‘devaluar un cinco por 01ento en re

’laclén al Banoor.

L plan establecia c1ertas medldas poerc1t1vas nara'A—
‘aquellos paisps que se chedleran, ¥ estas podrian variar, -~
como ya se sefiald, desde la obligacién de devaluar, hasta‘laf‘

fpérdida'del derecho de girar conira  su-cuenta. .. ..

"El proyecto adgudlca ‘a cada pai s una réserva:inicial,
,que es una dotacidén definitiva. Bxlste, por tanto, el riesgo
“de que las cosas fracasen porque algin pafs imprevisor, mal-
gastando su existencia en Bancor, no.tuviese con que hacer -
fréﬁte_a sué'éompromiscs. Impedirlo es un asunto muy delica-~
do, pues puede;pensarse qué existe la intencidn de inmiscuir
se en la politica interna de un pais. Para el caso; el pro--—
veecto preved que haya consultés y recomendsciones. Puede pe-

dirse al pails que tome ciertas medidas concretas. Sueda, en



34

el -fondo, si resultase inevitable, la severa sgancibn que ~
supone privar de nuevas facilidades al pals imprevisor."7

Respecto al uso de fondos de la unidn, XKeynes sefiala ~
que no son los propésitos de la unidn otorgar préstamos a -
largo plazo. Esto corresponderd a otro organismo. Se trata —
-'de proporcionar alivio (crédito) a corto plazo, para que.  —-—
-los paises con_balanzas’de pagoé-desequilibradas puedan a’ =

través de prégtamos egquilibrar este déficit.

‘Cada pafs tendrfa que aportar uma cuota; esta estaria
fijadé respecto a la importancia comercial de cada palisg, y

as{ las posibilidades de obtener créditos qugdéban referidas

i)”al monto_derla cuota.

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

clina a crear una tendencia hacia la expansién del comercio.

internacional, en lugar de la tendencia havoia-1lz coniragw—e

7.~ Keynes J.M. E1 Plan Inglés. El trimestre Econdémico Vol.
‘X p.420. ' ' : ‘
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cién. Forma, en cierta manera, wn fondo comfin para todos los
miembros de la unidén, con el fin de gue estos auto-financien
sus transacciones intermacionales. Cada estado sabe gue pue-
de disponer de medios pars sus transacciones internacionales
sin que tenga que depender de las eventuyales disponibilida——
des de divisas extranjeras., Se trata de crear una institure——
¢ibn internacional que pueda, en cierta manera, compensar -
Vlas variaciones de lcs ciclos econdmicos, suministrando siem
~pr9'ﬂ%ﬂ nnant3dsd oulicicnue ae medios de pago.

VI.— EL PROYECTO NORTEAMERICANO.

En los Estados Unidos, 1a planeacién econémica de post
guerra empieza simultaneamente conm 1a guerra. La experiencia
de los veintes ¥ los treintas dominaba las mentes de ague-———

llos que tenian la responsabilidad de ver por el fubturo.

Para los Estados Unidos; la politica esencial en ma-—
teria econdmica, era recoﬁstruir wn sistema de comercio mul-
tilateral. El Secretario del Tesoro; Henry Morgenthau, decia
gque era necesayio, crear nuevas instituciones financieras, -

" concebidas como alternativas para destruir vicics del pasadg
come eran: excesivas barreras al comercio, devaluaciones com

petitivas, tratados bilaterales antieconédmicos, précticas -
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de cambios miltiples en las monedas y restricciones en los

cambios.

Harry D. White, prepard un plan monetario intitulado —
"Esbozo preliminar de wun Proyecto de Fondo de Estabiliza———

cién de las Naciones Unidas y Asociadas."

Igual que el plan de Keynes, preveia la creacidén de -
una moneda mundizl, "Unitas", en funcién de la cual se fija
‘rian las paridades de las distintas monedas de 1los paises —

asociados.

Fl capital del Fondo provendrd de cuotas de los miem—
bros, cuotas que deberdn pagarse en oro, monedas nacionales
. ¥ bonos gubernamentales. Asi, el fondo tendri monedas de to
dos los asociados. Dentro del plan americano se habla de la
utilizacidn del oro como medio de pago internacional. Bl ~

‘fondo podrid usar oro para obtener monedzs escasas,
La principal funcidbdn del Fondo seri, como ya se dijo
antes, estabiligar las monedas con respecto a una uwnidad in

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 resgpecto a créditos; "Cualquier -
pais deficitario debia entregar al Fondo una igual cantidad

de divisas o de oro igual a su déficit."” 8

"El plan estadounidense no formula proporsiones espe—
cificas para asegurar el arreglo de los saldos de los pafi—-—
ses acreedores (a pesar de que contiene disposiciones para
el establecimiento de un comité para ayudar en cada caso =

prYeisnl il o la solucidn del problema y hacer recomendacio-—

nes a los paises acreedores a fin de que reduzcan su superi
‘Vit‘) y sélémenterrecomendaciones muy generales para 1los ——
paises deficitarios. La misma disparidad de tratamiento se

manifiesta en las proposiciones para el arreglo de las ba--—

. . . . . . 9
langzas comercizleg con la institucidn intermacional.

Las diferencias entre ambos planes fuerocon amp;ggmen—

te discutidos por represenbantes de ambos paises, estando —

[ .
8.~ Segundo Proyecto Norteamericano. El trimestre Econdmi-—

co Vol. X. p. 611
9.~ L.B. Jack. Andlisis de 1los Planes Britdnico, Canadiense

Francés y Estadounidense. El trimestre Econémico.Vol.X.p. —

531.
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presentes algunas veces Keynes y White. Finalmente, en 1944
ambas pertes llegan a un acuerdo en la conferencia de Bre——
tton Woods, en 1la que participan 44 paises incluyendo a 1la
Unién Sovietica. La conferencia céncluyé después de veinti-
dos dfas de discusiones y de la cual surgieron dos institu-
ciones internacionales complementarias: El Fondo Monetario
Internacional y el Banco Internacional de R%construccién v

Fomento.
VII.- CREACION DEL FONDO.

La creacién del Fondo Monetario Inbternacional fue’ -
aceptada formalmente el 22 de julio de 1944 y gquedd estable
cido el 27 de diciembre del mismo afic, cuando veinbtinueve -~
'gobiernos que aportaron el 80% dé las cuotas previgtas fir-—
maron el convenio respectivo en Washingbon, sede de dicha -
institucidn. Sin embargo, inicid sus operaciones el lo. de -

marzo de 1947.

Los objetivos del Fondo pueden resumirse en 1038 Sie——
guientes: 1) Auspiciar la cooperacién monetaria internacio-
nal; 2) Pomentar la establizacién de las monedas; 3)Pugnar
por la eliminacién de las restricciones cambiérias; vy 4) -

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

"El convenio sobre el TFondo Monetario Internacional, se

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

- Los comentarios mAs importantes al tratado estardn in-—

cluidos en el siguiente capitulo; forma y funciones.

-



CAPITULO TERCERO

FORMA Y FUNCIONES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL.
V‘El'fondo Monetario Internacional ss una organigzacidn
intergubernamental que comprende mds de 100 paises. Entre -

sus miembros estdn incluidcs algunos pafises que todavia no
" son miembros de las Naciones Uhidaé, mientras casi todos —

los miembros de la 0.N.U,, con la excepcién de la Unidn So—

T~
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tal, son miembros del Fondo o, sino, estédn en el proceso de ..

hacerse miembros del mismo.

“El fondo combina tres. funciones iﬁportantes;'la regu~ -
ladora, la financiera y la consultiva. En su aspecto regula
dor, es el guardian del Cédige del comportamienfo en la eg—
fera de los pagos internacionales, el cual fue establecido
pbr un acverdo multilatersl en Bretton Woods. En su aspecto
financieroc es una zgencia que pogee recursos econdmicos de
alrededor de $ 15,000 millones de dblares, los cuales‘estén
a la disposicidn de las autoridades nacionales monetarias —
pera préstamos a corto o mediano plazo, zi dichas zubtorida-
des los necesitan para 1iquidar déficits en la balaﬁza de -
pagos, En su aspecto consultive es un centro para 1la coope-—
racién internacional y una fuente de consulta y ayﬁﬂa téeni

ca para sus miembros,
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IX.~ ESTRUCTURA Y ADMINISTRACION.

El fondo estd dirigido por una Junta, la cual compren
de todos los miembros, un cuerpo ejecutivo méAs restrictivo,
¥ un personal intérnagional. El consejo de Gobierno, en el -
. cual’todos ios miembros egtan representadbs, se reﬁne-uné — 
2vez al afio. E1 mismo delega la mayor parte de sus poderes —
al Conseao L3ecut1vo. Bl w¥iiltimo - con51ste de 5 Dlrectores I
nombrados por los 5 miembros con .las cuotas mds altas, y de
14 Directores, cada uno de los cuales s elegldo por un gru
po de'paises. EL Director Administrativoe eé nombrado por 1o
Diréctdres Ejecutivos, es el jefe del conséjp Ejecutivo. El1

derecho de votsr de cada Gobernador o Director Bjecutivo de
pende; en primer lugar, de las coutas ¢ de las subscripcio-—
nes financieras del miembro o de los miembros que 1e‘noﬁbr§
ron o eligieron.De esta manera, el Fondo puede evitar tanto
la}falta de realismo basado en el principio de,un;voto,por

cada pails, y la tendencia a descuidar 1oé intereses de los-—

paisés menos deéarrollados.
X.- LAS FUNCIONES REGULADORAS.

Las funcionesg reguladoras del Fondo caen dentro der -

dos categorias pr1n01pa1es' (i) las prdcticas en el tipo -
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de cambio ¥y (ii) las restricciones en pagos internacionales.
El PFondo se ocupa de las condiciones que determinan a) el -
cambio de una moneda por otra 'y b) el cambio de monedas na—
cionales por mercancias y servicios de valor internacional.
Originalmente el Fondo se planed como una de dos institucio-—
nes gemelas. La otra institucibédn fué la Organizacidn Interhg

cional de Comercio.

El cédigo del buen comportamiento internacional trata -
de reducir las tariras y otros obstéculos 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——-—
cién competitiva del cambio y de promover la estabilided del
mismo., El Fondo concentrdé muchos de sus‘esfuerzos péra COon=—-—
vencer a los diversos paises a gue tomen las medidas necesa-

rias para controlar la inflacidn.
XI.-LOS TIPOS DE CAMBIO . (ARTICULO IV DEL CONVENIO)

Una de las grandes innovaciones del Acuerdo de Bretton
Woods fue el de que los paises se pusieran de acuerdo en =
imponer importantes limitaciones sobre sus propios derechos
para determinar el valoxr de sus monedas respectivas en relaf

cién con las de otros pafses y con el oro. Anteriormente, a
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pesar de haber hecho tratédos, nuncs se habian comprometido

firmemente acerca de sus propios tipos de cambio. Los paises
. gque se unieron al patrén oro, fijaron-elivalor de cambio de
sus monedas en relacidn al valor del oro, ¥y por consecuencia

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

patrén oro.

Durante el periodo entre las 2 Gltimas guerroc :ﬁ:iia4;.
'les se aceptd en general 1la idea de que los tipos. de cambio '
son un asunto de importancia internacional. S5in embargo so-
lamente después de la Segunda Guerra Mundial se vié la poéi—'
bilidad de adoptar reglamentos internacionales firmes para -

los tipos de cambio administrados pcor una organizacidn inter

nacional.

El régimen sobre el cambio, establecido en los Articu-—
los del Fcondo se conoce como el sistema de paridad de valom=-—
res, Bajo este sistema, cada miembro del Fondo estd obligado
a mantener al dia el cambio de su moneda, de acuerdo con la-—
moneda de cada pais miembro dentro de un limite de 1 por -—=-
ciento de paridad, la cual a su vez se basa en los valores =
de paridad de las monedas de dichos miembros con relacién al
oro, Uno de los proﬁ&sitos explicitos del Fondo es el de evi

tar la depreciacién competitiva del cambio. Aungque durante -



44

casi todo el pericdo que ha transcurrido después de la Alti-
ma guerra, se ha mantenido el nivel de empleo y no se ha te-
nido la deflacidén sino inflacién, les gobiernos frecuentemen
te han deseado mantener las monedas valuadas en e€xXceso €n =—-—

vez de las valuzadas en menos.

Un propésito explfecito del Fondo no es solamente el de
eliminar las restriccioncs sobre el cambio sino el de promo-
ver 1l=a ectabhiliand Lun el ambiv. mstos dos objetivos, sin -
embargo, no pueden ser alcanzados si los paises no llevan -
sus politicas fiscales y monetarias de tal manera que manten
gan un grado razonable de estabilidad financiera interna,Ade
mas de las devaluacionea de 1949 y de las devaluaciones sucg
sivas que han ocurrido én los paises que tienen un problema
de inflacidén persistente, han habideo relativamente pocos -
cambios en los valoreg de paridad. Casi todos los paigses que
tienen condiciones internas mds o menos estables, se han -
opuesto vigorosamente a tales cambios, en parte por sus efeg
tos gobre log suelog., También ha habido casos en gque los -
paises 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 periodo de pruebas con un tipo de -~

cambio que fluctta. Un ejemplo cldsice de un recursc tempo—
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ral a un tipo de cambio fluctuante antes de la adopecidén de —
un nuevo valor rar es el de México en los ajios 1948—49 y -
1954. En su actitud hacia los margenes de cambio de 1 porcien
" to {arriba o abajo de la paridad), el tondo ha mostrédo el -
mismoespiritu de flexibilidad y de adaptabilidad que ha trai—

do a la administracién del sistema de valores de paridad.

¥XII.~ RESTRICCIONES SOBRE EL CAMBIO. (ARTICULOS VIIIY XIV

ol CONVENLIO ).

Uno de los propésitos principales del Fondo es el esta-
blecimiento de un sisgtema multilateral de pagos ¢on respecto
a los negocios corrientes entre 1os miembros y la eliminzscidn
de las restricciones sobre el cambio internacional,.las CUB -
les impiden el desarrollo del comercio mundizl, Despuds de un
periodo traﬁsitorio de duracién varizble, todos los miembros
aceptarin ciertas obligaciones expuestas en el articulo VIII.
" Este articulo esbipula gue ningixn miembro puede imponer res——
tricciones sobre los pagos 0 transferencias que se hacen en =~
.el curso de los negocios internacionales sin la aprobacidn -
del TPFondo, ni tampoco pueden tomar parte €n arreglos moneta-——
rios discriminatorios o en actos que empleen moneda mﬁitiple,
También estipula que la autoridad monetaria de cada miembro —

debe, salvo circunstancias 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, salVvo bajo circunstan——

cias especificadas.

Los Estados Unidos y las Repiblicas de la América Cen-—
tral han estado casi libres de resiricciones sobre vagos des
de la gusrra; México y Canada igualmente desde 1948 y 1952 -

respectivamente.

Hasta el afio 1952, el Fondo pudo hzacer relativemente -
- poco para mantener la tendencia hacia la convertibilidad. Du
rante el mismo afio .las politicas del Fondo hacia los antici-
pos fueron ideados mAs que nada para apoyar los programas de
estabilizacidén que pudieran capacitar a los miembros a librar
se de la dependencia de los sitemas restrictivos, entre otras
cosas. La accidén mitua entre las restricciones de los paises
industriales y de produccidén primaria se hace evidente en -
la primera etapa dei progreso de aguellos hacia la converti-
bilidad. En el afio 1955 .el Consejo BEjecutivo, con la colobo
racidén de todos los paises gque participaban en los arreglos -
bilaterales gue hacian necesario el usc de las restricciones
sobre el cambio, decidié explorar la necesidad de continuar -

con estos arreglos, las posibilidades de su pronta elimina-——-—
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cidén, y las medidas que podria tomar el Fondo para ayudar en
el mismo proceso, inecluyendo el uso de sus propios recursos
financieros. Desde entonces ha habido una baja gradual en el
nimero y el alcance de los acuerdos bilaterales, lo cual ha
sido ayudado por el progreso continuo de los pafses industria
les hacia la convetibilidad. La popularidad creciente de la ~
convertibilidad y la disminucidén del bilateralismo han sido -
acompafiadas por una disminucidén en el incentivo de los paises
para . discriminar en la aplicacién de las restricciones sobre
el comercio, usando los pagos como pretexto. En octubre de ——
1959 el Consejo Ejecutivo expresd la opinidn de gue ya no ha-
bia ninguna justificacién desde el punto de vista de la balan
Za de pagos para la discriminacidn de parte de los miembros -
cuyos recibos corrientes eran en su mayoria de monedas conver
tibles. Log paises menos desarrollados todavia aplican, gene-
ralmente, restricciones de tipo no descriminatorio sobre la -
importacién por motive de la balanza de pagos, puesto que -
ellos encuentran que las restriceciones sobre la importacidn -
son ﬁés féciles de aplicar que las restricciones sobre el ca@

bio.

La jurisdiccién del Fondo sobre las restricciones del -
cambio no se aplicé a las restricciones sobre el movimiento -~

de capital gi éste no afecta los negocios intermacionales co-~
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rrientes,

En los ﬁltimos afios, el IPondo he tendido a adcopatsr -
una actitud mds favorable hacia la literalizacién de los mo-—
vimiertos de capital, en parte para facilitar el movimiento
de capital de agquéllias partes del mundo gque 1o pueden ubili-
zar mejor, y, en parte, por creer gque los movimientos a cor-
. to plazo frecuentemente mantienen el equilibrio; adem&s por-
que los movimientos de capital no deseables son en realidad

muy dificiles de conbtrolar.

El sistema monetario internacional del cual el Fondo -
es el guardfan, se caracteriza por las siguientes proposi—-—

cciones:

1) 51 un pais streviesa un estado .de inflacibn tan gra
ve que su nivel de costos tiende a estar mis alto que los -
de los otros pafses, y, si de ésto resulta un aumento en los
déficits de pagos, o si el pais depende mAs y més del em——
rlec de las restricciones sobre importacibén o sobre la -expor
tacidn de capital, dicho pafs debe =2doptar una politica fi—-
nancierz caleculada para detener el aumento de 1z demmnds mo-—~

retaria.

2) Si el nivel de precios y costoz de un paiz estd tan
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alto que sélamente puede mantener el equilibrio de pagos por
medio del uso de restricciones substanciales sobre la impor-
tacién o sobre la exporbacidén de capitales, el pafs debe de-
valuar su moneda y deshacerse de dichas restricciones. Si el
pais solamente puede mantener el equilibrio de pagos sufrien
do un desempleo general persistente gue Unicamente podria -
remediarse por medio de una expansidn de la demanda moneta—
ria, entvonces debe ser libre para aumentar la demanaa,‘obsog

ber el desempleos, v devaluar su moneds.

3) Todos los paises deben tratar de mantener la eshta-—
bilidad financiera interna. Sin embargo, en los pafses donde
un déficit o un superdvit crénico suele sparecer en la balan
za de pagos pero éstos desequilibrios todavia son manejables‘
se debe tomar en cuenta la situacién de la balanza de pagos
para determinar el'grado de presién de la demanda gue elloé
desean alcanzar. O sea, estos palises deben tener uma politi-
ca de demanda més expansiva en el caso de superavit externo

que en el caso del déficit externo.

4) Si un pais estd atravesandc por una tendencia ha—
cia un desequilibrio temporal ¥y reversible en su balanza de
pagos, debe tratar de evitar recurrir a restricciones sobre

el comercioc corriente o los pagos, y no debe esperar fluctua
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ciones en la demanda interna ni en la actividad. La soluciédn
apropiada es la de ajuste de la cuenta de capital. Este ajus
te se puede alcanzar mediante los controles sobre capital, —
los movimientos de capital privado gue producen el equilibrio
el uso de las reservas y el financiamiento compensatorio de -
parte del gobierno, lo cual incluye el uso de los recursos su
ministrados por el Fondo. Cuando se inicid el Fondo, se daba
importancia a los controles sobre capital, especialmente si
el trastorno temporal surgia por parte del mismo capital. Des
puds se enfatizaba mds el financiamiento de 1a balanza de pa-

gos y el uso de la liguidez.

Sélamente cuando el trastorno es temporal y los recur——
sos financieron son insuficientes, se puede justificér gque un
pais recurrra a las restricciones sobre los negocios y este -
caso es preferible gque imponga las restricciones sobre el co-

mercio en vez de sobre los pagos.
XITI.—- FUNCIONES CONSULTIVAS

El Fonso sirve como un centro en el cual paises miem——-
bros del Fondo discuten entre ellos y 'su personal discute con
los miembros, 10s problemas de moneda y depagos del mundo en-

general y de cada pafs en particular. También es una fuente -



51
de informacibn y de consejo técnico en todos esbos asuntos.

En los Gltimos afios el Fondo ha empezado a dar més y
més ayuda de tipo técnico, en parte por nombramientos a lar—
£0 plazo de expertos técnicos, y en parte por nombramiento.a

i
corto plazo.

Se tomé decisidén de avmentar la actividad del Fondn en
cuanto a suninistrar ayuda técnica en el campo de los proble

mas fiscales y de bancos centrales.
XIV.~- EL FONDO COMO INSTITUCION FINANCIERA.

El Fondo es una institucidn financiera que dispone de
gfandes recursos econdmicos para ayudar a sus miembros en la .
resolucidn o la liquidacién de los déficits en sus balanzas

de pagos.

Los poderes financieros del Fondo son de suma impor
tancia: en su papel mundial . Le hacen posible ayudar a sus -
miembrog de manera concreta en la superacidén de sus crigis -
para evitar resultadosno deseables, tales como la deprecia——
cién del cambio o la imposicidén de medidas gque incapaciten
el comercio, la actividad econdmica, el empleo o el desarro-

1lo.
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Estos recursos tambidn aumentan la influencia del -
Fondo, fortalecen sus esfuerzos de convencer a los miembros
a que a@gpten politicas monetarias y fiscales mis discipli-—
nadas, a &ue eliminen los obstdculos al comercio internacio
nal y a los acuerdos multilaterales, asi como a gue adopten

tipos de cambio mds apegados a las circunstancias.

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

ITo.

El Pondo como ingtitucién financiera tiene una forma
legal muy fuera de lo comin, cosa que hasta cierto grado -
osbscurece semejanza a las otrasinstituciones financieras, -
come los bancos. Su pasivo congiste, casi exclusivamente, -
de las subscripciones de capital, y su activo consiste, -
principalmente , de la monedas de los miembros y del oro. -
Tiene cierta cantidad de inversiones gue provienen de opera
ciones especiales, ¥y en su pasivo ha acumulado una pequefia
reserva. Ademds cuenta con un gran activo potencial y un -
pasivo emanado de los Arreglos Generales para Préstamos -

(General Arrangements to Borrow) de 1961-1962.

Hasta la fecha, la cantidad total de los recursos -

econdmicos ha sido determinada casi exclusivamente por las
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subscripciones de los miembros, aungue la composicién de eg
tos recursos ha sido afectada por varias operaciones. Cada
miembro tiene la obligacidn de subscribir unma cantidad que
iguale a su cuota y mientras nc 1o haya hecho, no puede dis
poner de los recursos del Fondoe. Si se aumenta su cuebsa, en
ese momento hay que hacer una subscripcidn adicional. Ia -~
cantidad suscrita normalmente consiste en un 25 por ciento .
de oro y un 75 por ciento de la moneda del miembro gque sus-—
cribe, En el caso de la subscripeidn iniciales, la propor--
cili pagalera en oro puede ser fijada en menos delo arriba
mencionado s8i las reservas netas del pais son pocas; y en -
el caso de los aumentos de cuotas, el PFondo estéd autorizado
para reducir la proporcién de oro a menos del 25 por ciento
si las reservas netas son verdaderamente escasas. Un miem=—-—
bro, por haber hecho su subscripcidn, adguiere el derecho -
de retirar dinero de los recursos del Fondo. Estos derechos
aungue sujetos a ciertas condiciones, esbtédn en relacién a -~
cantidades gue son potencialmente mucho mds grandes que sus

subsceripeiones en oro.

las btransacciones entre el Fondo y sus miembros to—
man la forma de un intercambio de monedas, o de moneda por

[oF ol o2
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Una de las monedas en cuestidén es generalmente la del
miembro que hace la transaccidén. De esta manera, el Fondo -

es un intermediario entre sus distintos miembros, que actda

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 z los miembros la
oportunidad de corregir los ainstes falsos en sus balanzag
de »azes sin recurrir a las medidas que pueden destruir la

prosperidad nacional o internacional . Esto implica elluso

temporal de los recursos y no es la intencidn del Fondo
proveer facilidades de asistencia o de reconstruccidn. Cada
mizmbro gque retira dinero del Fondo se‘compromete a. volver
a comprar las tenencias del Fondo en la moneda que haya ad-
dentro de un plazo no mayor

quirirdo en las transacciones,
si dicha

a tres a cinco afios después de retirar los fondos,

tenencias no han sido reducidas de alguna otra manera. Pa-—-—

ra retiros de tipo auxiliar el periodc méximo es de tres

afios.

S8i se trata de la balangza de pagos, no se puede pen—-

sar en undesequilibrio del periodo de mAs de cinco afios. Un

pais que pueda convencer al Fondoe de que estd observando

posiblemente pueda retirar de

politicas satisfactoerias,



55

nuevo para financiar la ligquidacién del préstamo anterior.
La posibilidad que tiene un miembro para retirar fondos es
t4 relacionada con la cuantia de su cuota y con la cantidad

gue ya haya retirado.

XV.— ARREGLOS DEFIPO AYUDA A LOS NMIEMBROS ( STAND-BY
AGREEMENTS) .

Con este procedimiento, que se inicid en 1952, un miem
bro tiene la seguridad ae gque, duranite wn plawsd Jijo, I8 —-
aceptardn sus solicitudes, hasta cierta cantidad, para reti

rar fondos segin sus necesidades,

Este tipo de arreglo generalmente se congede por un -
plazo de 12 meses, o de 6 meses si el problema del miembro
es temporal, pero renovable. Los arreglos de esgte tipo ge-
neralmente son acompafiados por una declaracibén de parte del
pais interesado con relaciona las politicas gue intenta se—
guir. Estos arreglos generalmente son graduales; ¢ sea, gue
se puede retirar ftanto de inmediato, tanto después de tres

meses, tanto después de seis meses, etc.

Bl hecho de gque 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 observardn las condi—
ciones pactadas. El que los recursos estén a la disposicidn
de un pais bajo las condiciones de un arreglo asi, indica

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

Muchas veces ésto ayuda al pafs .a disponer de otras - —

fuentes de crédito.
XVI.— PROGRAMAS DE ESTABILIZACiON-

A menos gue los paises controlen las tendencias a 1la
inflacidn que estén experimentando, no podri reponer los -
fondos retirados del Fondo dentro del periodo debido, ni po
dran prégresar hacia los objetivos del Fondo, tales como lé
egtabilidad del cambio y la eliminacidn de restricciones so

bre las %ransacciones intermacionales corrientes.

Los paises gque han sufrido la inflacién durante lar——
gos perfodos generalmente no dudan de los malos efectos gue
tiene la misma sobre su desarrollo y agradecen mucho gue el
Fondo les apoye en sus programas de estabilizacidn. Al prin
ciﬁio, estos programas a veces producen un atraso temporal
en el crecimiento y desarrollo. Si uwn ajuste adecuado de -~

los tipos de cambio es parte del programa de estabilizacidn,
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como lo debe ser, e) crecimiento dela produccién y de la -
inversién generalmente se recupera dentro de un plazo corto

¥y & un paso mds rédpido que antes.



CAPITULO CUARTO
PROYECTOS DEENMIENDA
XVII.~ LA CREACION DE LOS DERECHOS ESFECIALES DE GIRO
Hemos wisto, a través de este trabajo, que en lo que -

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

ternacionales; las crisis de post-guerrs del 14, la gren de-

precidn de1 20, 1a semimda goorrn mmAial

Lo, T go

—~ T Y
(RO S VI A

rea en 1852, etc. Durante los dos Ulbimos afios problemas mo-
netarios agudos han pueste en duda las actusles pricticas mo
netarias; 1aAdeva1uacién de la Libra Esterlina en 1967, la -
creacién de un doble mercado de oro, las presiones para re-
valuar el marco alemén, especulaciones y posibilidades de —.
devaluacibn del franco francés, las presiones sobre el dblar
américano y la manifiesta preferencia por convertir activos

interracionales en oro, etc., han provocado serias preocupa-—
ciones entre los medios financieros, ¥y sefialan la exisgtencia
de unA situszcidn critica en el sistema monetario interracio-

nal.

Las transacciones econdmices internacionales requie——
ren de mediog de pagos mundialmente aceptados. " La liquidez
interracional es una expresidn equivalente, en términos ge—-—

nerales, a rcecservas internacionales, es decir los medios de
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Ppago exterior, de que disponen libremente las autoridades, -

generalmente 1los bancos cenbtrales, de losg paises.lo

Cuando el patrdn orc entra en. desuso por su excesiva -
‘rigidez e inflexibilidad en el que'el mecanismo de ajuste . -
era asf automitico, hubc necesidad de intreducir otros medios
‘de pagos,'internacionaimente aceptados, para asi facilitér =
14 expansidn del comexrcio internscional. Estos medins de-ma_
Hgos fﬁerdn;'"monada;resérva" éomb el ddélar, la libra‘esterll‘
" na y el marco alemdrn, asi la expansibn en el comercio inter—
nacional no hubiera sido posiblie sin el aumento logrado en-—‘
la liquidez y ésta sz debe, como ya'se dijo-antes, a la acep

+tacidén de estas monedas,

Hoy en dia la liguidez internacional depende-principal—
mente de la cantided de;. oro, délares ¥y en menoxr escala la -
1libra esterliﬁa gue circula en-el-mundo. Asi pues'los ifncre——

mentos en las reservas estardn sujetos a la produccién mun—-

10.~ Javier MArquez. " La Reforma del Sistems Monetario Tn—

ternacional. Cdmercio‘Exterior;'Tomo XVITI. n° 3. p.242.
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dial de oro, y al Iiujs de dblares y libres en el mundo. Pa-
re que esto ocurra es necegario que haya un déficit en 1a.bg
lanza de pago=s de losg Estados Unidos; este saldo negativo en
la bzlanza de pagos se enfrenta a serias objeciones de los -
‘paises euyropeos, ya gue exisbte creciente preocupacibén de los
1bances‘centrales acerca de la convertibilidad de- la libra ¥y

el ddlar al precio actual del oro, dada la pE"éistente péra;

da nortesmericana e inglesga de 'sus reservas en oro.

As{ los incrementos de liquidez dependerdn de una si-——
‘tﬁacién paradéjica, que lleva dentfo de si, factores contra~
dictorios y ﬁuy probléméticos, dada la insuficiente oferta -
_de oro y la necesidad de mantemer saldos negativos en las -

balanzas de pagos de algunos paises.

Pritfin destacd "la insufliciencia de la parterdc lo ——~
produccién de oro que vz a las reservas ihﬁexﬂacionaiés de -
los paises; la inaceptabilidad, a la larga, de loé'déficit -
en le bzlenzs de psgos norbteamericana, para complebtar los =
aumentos de reservas exigidos por el aumento del comercio ¥y
las rélaciones financieras intermacionales, y la posibilidad
de una tendencia deflacionaria en el sistema vigente, que —-—

nos llevaria a tendencias contraccionistss en la economia -
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mundial, al tratar los paises de evitar déficit en las balan -

zas de pagos. “ L

Resumiendo- Jas grandes fallas del 51stema monetar1o .
‘1nterna01onal son, 1.~ La 1nsuflclente producclén de oro. -
2.-No ‘es aceptable que la liquidez internacional dependz de
las pfeferencias de mlgunos paises de mentener sus reservas
édn oro o en divisasg, 3.- No hay ninguna rzzdn péra que el = ~
aunento de la liquidez interxmnacional dependa d2 losg déficit
de las balanzas de pagos de los Estados Unldo,, que. génera14

nente son consecuencias de polfticas flnanc1eras 1nt°rﬂas, -

sobre 1as cualeg ni se consulta al mundo,

Por todo esto, la solucidn en crear liquidez interna——
cional; un nueve activo de reserva que se ajuste a,lés ﬁecee
sidades de la econémia y el comercic mundiales. Ya Keynes 1o
habia dicho veinte afios antes; " Necesitamoé un quantum de -

moneda internacional gue no estéd determinado de un modo im——

1l.— Robert Triffin. " El caos‘Mbnefario“ Tondo de Cultura ~
Econémica. 1961. '
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previsible por causas exégenas, como por ejemplo el progreso
técnico de la industria aurifera, ni esté sujeto a grandes —
variaciones gue dependan de la politica de tenenciakde resexr
vas en oro de determinados ﬁaises, sino que se rija por las

necesidades reales del comercio mundial y sea también capaz
de dilitarse o contraerse deliberadamente pars contrarrestaxr
las tendencias deflacionarias o inflacionarizs de la demanda

mundial efectiva.?

Es asi como en septiembre de 1967, en la junta de go-
bernadares; en de Janeiro, se llega a la conclusidn de que‘—
la solucidn a la falta de liquidez, era gteaxvliquidez integ
nacional ajustada a las necesidades del comercio. “Conside-——
rando gue el funcionamiento y mejora del sistema monetarioc -
internacional. ¥y los acuerdos para satisfacer la unecesidad, -
cusndo ésta surja, de complementar los activoé de reserva -
cxistente s, nnan sido objetoﬂderproiongado,estudio y debates
.internaéionales cuyo dorolario ha sido la formulacién de Plan
parz 1z adopeifén de un sistema basado en la creacidn de De—~
rechos BEspeciales de Giro en el PFondo Monetario Internacio-—-—

% .
nal.”® 12 ’

12.~ Keynes J. M. "El Plan Inglés". El Trimestre Econémico.
vol. X. p.425; ' '
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Este nueve sistema de Derechos Especiales de Giro tie-
ne entre sus aspectos mAs positivos, él de la universalidad.
Esto es, que se aplica a todos los paises por igual; no ha-—
bréd mas gque un tipo de Degs. Otro aspecto, eg el de ser de -
carécfer}incondicion&l y asi los paises podfén utilizarlos -
sin necesidad de auterizacidn o consulta al Fondo. Si los -
DEGS fueran condicionzles, no formarfan parte de las reser—-
vas, ya que cada pais puede uﬁlllzar suUg reservas como mejor

le parezca.
" Lg distribucidén de los Degs erire los pafses partici—-
pantes, se haré en proporc16n a las cuotas. de estos,.en el -

Fondo Monetario Internac1onal Asi en el proyerto dlce,

XVIII.—~ ASIGNACION Y CANCELACION.

1l3.— Proyecto de Enmienda del Convenio Constitutivo. Nuevo -
- sistema basado en. Derechos Esp601ales de Giro. Modlfl——

caciones de las normas y practicas del Fondo.
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Lgs Derechos Especiales de Giro se asignharidn o cance-

lardn durante ciertos periodos, que en el convenio se
les denominerd perifodos "basicos", y que normalmente
tendrédn una duracidn de cinco zfios y se sucederdn en
fqrma consecutivau Laé aglignacicnes gue se hagan a -—-—
los participantes a intervalos anuales, se basaréin en
sus resgpectivas cuotas en la fecha de la correspondi~
ente decisidn sobre. asignacidn, a menos gue el Fondo
.deci@a que dichas aslgnaclones se efectien = dlferen—
tes intervalos o que se basen en las cuotas que ex1s—

tan en otras fechas.l4

La forma de creecidén de los DEGS, es técnicamente muy

complicada. Esta nueva liguidez, se creard mediente la- emi-~-—

5ién por el Fondo Monetario Internscionazl de uxa cuenta apar

te de las demds cuentas de PFondo. "Segin el texto enmendado

del convenio Constitutivo, se llevardn en el Fondo dos cuen—

tas separadas; la Cuenta General y la Cuenta Especial de Gi-

ro. Bl Fondo continuard realizando sus actuales operaciones

y transacc1ones, incluidas las de cardcter administrativo, -

14 .- CObra citada pag. 45.
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a través de la Cuenta General, y sus funciones en relacidn —
con los Derechos Especiales de Giro a través de 1a Cuenta Eg
pecial de Giro. Andlogamente, habri una separacién tanto de

los activos y bhienes como de los pasivos ¥y obligaciones.® 15
Esta separacibén de las dos cuentas no crea una nueva persona
juridica. Bl Fondo seguird siendo, como hasta zhora, la mis—-

ma ingtitucidén con una personalidad internacional tYnmica.

Los DEGS no seréin una nueva moneda sino gque son un con

Anmta An meedo aeeS 1S e
nomtbn e moneda whilder

o, 2 morrmastiWdo ) oxochbrozimoncd
de otroé paises, "Las disposiciones del Art. XXV exigen que
el TFondo designe a los participanbes que han de suministrér
moneda a otrog participantes gue wbtilicen sus derechos espe —
ciales de giro." 16» ‘
Los Derechos Especiales de Giro, tendrdn una garantia
en oro. Su uso serd exclusivo de los Bancos Centrales y su —
utilizacidén devengard un interés moderado (1 1/2 %-anual)ar;‘
El mobtivo de este inbterés serd crear un freno a su uso. Al ~

respégto, dentrc del proyecto tenemos dos disposicionesy

15 y 16.—~ Obra citada pag.45
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X1X.- INTERESES Y CARGOS.

El efecto gue en definitiva producirdn estas disposicio
nes serd el de que el Fondo pague intereses al participante
sobre el monto en que las tenencias de derechos e¢specizles -
de giro gque posea este Wltimo excedan de su.asignacibén acu——
mulativa neta, y gque el participante pague cargos sobre la -
cuantia en que sus tenencias de derechos especiales de giro
sean inferiores a su asignacién acumulativa neta. A efecto -
céntables, la cantidad de intereses que se haya de'pagér un
pérticipante ¥y la de cargos que éste haya de pagar, se com—-—
pensarin mutuamente y el Fondo sblamente pagard o cobrari, —
segﬁn‘sea el caso, el saldo que resulte. Lios intereses y los

. . . 17 B
cargcs serin pagaderos en derechos especiales de giro.

Sececibn 2. Cargos

~Todos los participantes pagardn al Fondo una tasa -
igual de cargos sobre la suma de sus respectivas asig-
naciones acumulativas netas de derechos especiales -

de girc més cualguier saldo negativo. que tengan o car—

I7y I8.,- 0Obra citeda pag. 45
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gos que adeuden.

Seccidén 3. Tasa de intereses y cargos.

La tasa de interés seré igual a la de cargos, y serd”
del uno y medio por ciento anual. El Fondco podrd a -
su discresidén aumentar u reducir esa tasé;rno obstag
te, dicha tasa no pordréd exceder del dosg por ciento, -

ni de 1a tasa de retribucidn acordada segln la s5ece——
PR SN AT I | AL e . -~ 3 - - ) - -
STV U Ll sl vd il vy apalaGouauu e JLa Que seg mayor, —
ni sger inferior al uno por ciento a la tasa de retri-
bucidn acordads segiin la seccidn 9 del Articulo V, -
19

aplicdndose la que sea menor.

Los Derechos Especiales de Giro sélo podrén ser usados
para hacer frente a un 88ficit en la balanza de pagos; No po
drén ser usados para modificar la composicidn exigstente de -~

las reservasg, como por cjemplo adquirir oro en €l mercado.

18.— Proyecto de Enmienda del Convenio del Fondo Monetario —
 Internacional, preparado en conformidad con la Resolu——
cibén NWo: 22-8 de la Junita de Gobermadores. 1968.Fondo -

Monetario Intermacionzl.
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Desde el punto de vista juridico, podemos considerar a
los Derechos Especiales de Giro, como una linea de crédito
abierta, de caracterisitcas especiales que otorga el Fordo
Monetario Internacional, en calidad de institucién financie-

ra, a los paises miembros.

‘ Este nuevo crédito (DEGS) crea de una manera automdbi-
ca acltivos monetarios, que permiten al pais beneficiario gi-

rae sobre otro pals; para adquirir nuevas divisas.

A primera wvista, puede parecer, que de lo que se tratd
fue de crear un tipo de dinero internacional, mds 0 menos co,
mo. la idea original de Xeynes (Bancor), pero respecto a £s——
to, desde su creacién, surgen hondas divisiones en la confe-

rencia de Rio.

Por un lado el representante norteamericano decfa gue -
se trataba de un proyecto para crear un suplemento en los -~
activos de reserva existentes, dejando as{ en manos del F.M.
I. el establecer las reglas de uso y funcionamiento de los —
DEGS. Los paises europeos, por otro lado, pugnaban por que —
este nuevo proyecto, creara realmente moneda intermnacional, —
Asi vemos que la discusidn era principalmente de carédcter '~
formal, consistia 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, gque convierte al ¥ondo Monetario In——
ternacional en un tipo especial de cooperativa de crédito, -

en donde sole los socios pueden mover fondos,

Para concluir, creo que este nuevo sistema para crear -~
liguidez, ha de ser an un futuro no muy lejano, el elemento

més importante para la. creacidén de nueva liguidez internacio

nal.

XX.- THE GRAWLING PEG. CAMBIOS PERIODICOS EN LOS TIPOS
DE CAMBIO. ' '

Er actual sistema monetario, conforme al convenio del -
Fondo Monetario I¥nternacional, eété basado sobre un sistema
de cambios fijos o estables. Los tipos de cambio son esta—
bles, ya que egtdn fijados dentro de un 1limite de wac por =—
ciento, de su tipo de cambic. El tipo de cambio de la monéda
de un pafs solo puede alterarse cuando exista un desequili—;
brio fundamental en la balanza de pagos del pafs en cues——

tidn.

Generalmente los déficits de las balanzas de pagos se
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cubren con las reservas del pais. Estas reservas, congisten,
en oro, "monedas reserva"; como sbén délares y libras ester—-—
linas por.ejemplo. Si las reservas no son suficienteg, el - —
pais puede tomar prestadasm reservas del Fondo Monetario In——
ternacional, préstamos privados u otros medios, que depende-—
rin primordialmente de las variaciones en las reservas inter
nacionales, Asi, bajo el zctual sistema, el mecanismo de ——
ajuste de pagos psara eliﬁinar los desequilibrios fundamenta-—

les dentro de las balanzas de pagos, son poco eficientes.

-Las variaciones en los tipos de cambios, devaluaciones,
casi no ge usan, y cuando son utilizadas se tiende a pospo—
nerlas lo méds posible, de +tal manera que generalmente, prime

ro sebreviene la crisis.

Es'posible lograr una variedad de alteracidn en lop ti-
pos de cambio, que queden comprendida entre la forma de tipo
de cambio totalmente fija y la forma de tipo de cambio to——

talmente flexible.

De los sistemas posibles para aumentar la flexibilidad
en los tipos de cambio, tenemos el llamado " band proposal”,
en el gque las modificaciones en los tipos de cambio serén -

flexibles dentro de un rango méAs amplio que el del uno por -
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ciento permitidoc por el sistema actual, sin ser éste un rén—
go completamente libre o ilimitado. Esta proposicibén es una
posicidn intermedia enttre los partidarios de los sistemas -
flexibles y aquellos gue desean manteher la actual flexibili-
déq felativa. El sistema propueéto, abre el rango o 1la banda,
de ﬁno poxr ciento anual al cinco por ciento, poxr ejemplo. Con

‘el empleo de este sistema, a2l moverse el +ipo a los 1imites -

" inferior Yy superior de la banda, las reservas del pais se per

derfan o se incrementarian para manterner a la moneda dentro —

del rango.

El sistema de ampliar la banda (band proposal}, requerl
rén del bance central del pais gue egté preparado para respal
dar a su moneda con cantidades ilimitadas, cuando el pr801o -

de l1la moneda alcanzara su limite.

El problema es més dificil en paises con déficit constan

te (crénlco), o con un superdvit en su balanza de pagos.,

Otra solucién que se puede utilizar junto con la de los
rangos (bandes) ampliadas, es el llamado " crawling peg". Eg—
te permitirfia una variacidén del valor de cambio de la moneda,
pero no libremente o con saltos abruptos, sino con movimien—-—

tos controlados, pequefios y paulatines a través de un largo —
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perfiodo de tiempo. Permitirfa a los que controlan el dinero,
devaluar o revaluar una moneda en una proporcidén méxima de —
dos por ciento anual, o un diez por ciento en un perfodo de -
cinco afios, que es aproximadamente el perfodo en gue la libra

y.ei délar han tenidc un claro deseguilibrio.

El caso del "erawling peg" a gue nos estamos refirienrdo,

seré aplicable Unicamente a aquellos pafsee que acepbten las
‘obligaciones del articulo VIII secciones 2 y 3, de Convenio —

de Fondo Monetario Internacional aguellos paises con moneds

convertible. Estos deberdn asumir la responsabilidad de cue -
cualquier cambio en los tipos de cambio, que sea necesario pg
ra corregir un "degsequilibrio fundamental"™ en su balanza de —
pagos, se llevaria a cabo gradualmente y no con un movimiento

repentino.

El eistema actual amenaza a aquéllos gue poseen una de—-—
terminada moneda con pérdidas considerableg de capital ds la

noche a la mafiana en el caso de una devaluacidn,. y, en conse-—

‘cuencia no es raro gue la gente trate de protegersem deshaten

diendose de la moneda sospechosa, insegura © inestable.

La ventaja més importanfe del "crawling peg ", consisg-

te en la -eliminacidén de los problemas de confianza. Si el ——
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cambio ocurre gradualmente, 1z perspectiva amenazante de una

devaluacidén ya no seria un motivo para el retiro de fondos, —
ya que el valor de una moneda el dia después del anuncio de -—
la devaluécién, no diferirfa materialmente de su valor el dia

anterior.

Otra ventaja de un ajuste gradual de btipos de cambio, se
ria la poéibilidad de evitar sobredevaluaciones. Ya gue los -
cambios de tipo son tan tajantes ¥ repen$ihos Tajo el sistema
ootunl, M mrri mEdAa smn hendancia nor bafme de los Gobiernos,
a apegurarse gue la devaluagién sea adecuada. Generalmenbte se
sobre deval(ia, debido a lo penoso que son estas medidas para

la economia de un pafs, con-1lo cual 1los cambios han ido més -

" lejos de lo necesario,

"BEn cambio con el "ecrawling peg ", s5i el pafs decidiera
que el cambio anunciado originalmente fue demasiado grande o
demasiado pequefio, seria posible abreviar o extender la dura-—

cidén del plan {crawl) sin wmayor consecuencias.

Para que esta propesicién encuadre dentro de los articu—
los del Convenic del Fondo Monestario Internacional, seréd necg
sario, modificar el artfculo IV, incorporandc una nueva se—-—

ccibn.
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™

Bl texto propuesto de esta nueva seccidn seria:
ARTICULO IV
Tipos de Cambios en las moneda ..

Nueva seccidn:

e

“Gambios periddicuy € 1os uipois GG cumbic. ™ =

. Para corregir un desequilibrio fundamentel en su balanza de =
pagos, un miembro puede proponer al Fondo, un sistema de cam— '
bios periddicos en el tipo de cambio de su moneda, hasta un —

médximo de 2 % anual en un perfodo de 5 aflos,’
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CONCLUSIONES

No es probable que haga su aparicién un Srden monetario
gue satisfaga todas las demandas de tipo perfeccionista.Nues—
tro actual sisbtema no es perfecto, pero es mucho mejor de la
gque su reputacidn parece indicar. Bn la historia monetaria -
munca ha habido, hasta ahora, una expansién; 1).— Tan ripida
de la produccidén mundial y del comercio internacional, y es-
indudable que el sisbtema monetario actual han contribuido en—

gran medida a esa expansidn.

Los logros mas importantes del acutal sistema monetario
son: 2).~ Una cooperacidédn monetaria internacional de fluido
funcionamiento en sus diversas formas y, la sensacibn de res— -

ponsabilidad comin que esgtimule y promueve.

3)e— Exiéten grandes erréres ¥y graves criticas al actual
sistema. Sin embargo, no cabe esperar que los perfeccionamien
tosg 21 sictema monetario internacionel se produzcan exclusiva
mente en el plano institucicﬁal. Lzsg diversas propuestas de -
reforma tiene la falla de no aspirar a la perfeccién técnica.
Incluso las instituciones mAs perfectamente constituldas re—
sulltan muy poco Gtiles cuando en paises importantes prevalece

el desorden monetarioc, ¥y ningin sistema monetaria,cualguiera
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que sea su concepcidn, podrd substituir a una politica econd—
mica y financiera sana y coherente. Lo que resulta mads desea-
ble que exstas instituciones mismas es la voluntad, por parte

de todos los pafises afectados, de cumplir las reglas del jue=
g0 y.ejercer la‘disciplina que regquiere un orden monetario sa

no.







ANEXO
CONVENIO SOBRE EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL

Los gobiernos en cuya representacién se firma este acuer

do convienen en los siguientes:
ARTICULO PRELIMINAR

Se establece el Fondo Monetario Internacional, gue opera -

" rd de. mcuérdo. con las siguientes disnosiciones.r-
ARTICULO I. FINES.
Lps fines del Fondo. Monetario Internacional Son':.

“I).— Promover la cooperacidn monetaria internacional a través
de una institucién permamnente que proporcione un mecanismo de
consulta y coloboracidén en materia de problemas monetarios irn-

W

--terracionales,

II).—~ Facilitar la expansién.y el ‘crecimiento equilibrado del

comercio intermacional y contribuir con ello- a promover y man—
tener altos.niveles de ocupacidn e ingresos remles y a desarigr
llar los recursos productivos de todos los paises asociados co

mo objetivos primordiales de la politica econdémica.
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ITII).- 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 1aS‘operaciones en cuents corriente efectuadas entre 1los —
.asoc1ados ya ellmlnar las restricciones cambiarias’ que esto:w

ben el crecimiento del comercio mundisl,

1V}.—‘Infundir‘confianza a los palses asociados al poner a sﬁ -
"disposicién los recursos del Fondo en condiciones gue probejan
a:éste, d4ndocles asf{ ocasidn de corregir los desajustes de sus

" balanzas de pagos sin recurrir a medidas que destruyan la pros

peridad nacional o internacional.

VI).— De acuerdo con lo anterior, reducir la duracién y la in—
tensidad del desequilibrio de la balan de pagos de los pal-

ses ascciados

El Fondo se_guiard en todas sus decisiones por los fines

‘sefialmdos en este articulo.



80
ARTICULO II. PAISES ASOCIADOS

l.~ Asociados TFundadores.— Los paises asociados fundado-
res del Fondo serdn los representedos en la Conferencia Mone-

taria y PFinanciera de las Naciones Unidas cuyos gobiernos.

acepter asociarse antes de la fecha scflalada en el articulo -

XX, pérrafo 2, inciso e.

2.~ Otros Aenmindor | © Polids asociarse los gobiernos de — . -
dtrds paises cuando lo sefiale el Fondo y en las condiciones =

que éste prescriba.

 ARTICULO TII. PARTICTIPACION Y APORTACIO-— ..
NES. : ol

1.~ Participaciones.—~ Se sefialard a cada pais una particl
pacién. Las de los paiseé representados en Ia Conferenéia,Mong
taria-y Finahciera de las Naciones Unidaé gue acepten asociar~
se antes de la fecha sefinlada en el artficulo XX, padrrafo 2, -
ixeiso e, serdn las gque se indican en el apéndice A. Las parti

cipaciones de otros paises serdn fijadas por el Fondo.

2.~ Ajuste de las Participaciones.— A intervalos de cinco

afios, el Fondo considerard ¥y, si lo juzga propio propondrd, un
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ajuste de las participsciones de los asociados. Podrid también,
si lo juzga conveniente, considerar en cualquier momenmto un

ajuste de la piérticipacidn de un pals determinado a solicitud
de ésteé. Para modificar una participacidn se requerird una ma-
yoria de cuatro quintas partes del total de los votos y el con

sentimiento del pais de que se trate.

3.— Aportaciones: fecha, lugar y forma de pago.— a) La —
aportacién de ‘cada pais asociado Serd igual al importe de su -~
narticinsacidn v se-pagsrd dnheoramente =1 BomAdn ror condunshs -
del depositario correspohdiente antes de o en la fecha en ' gue
el asociado tengs derecho a comprar monedas al Fondo de aguer-

do con el art{culo XX, péhrrafo 4, incisos ¢ o d.
b) Cada asociado pagard en oro, como minimoj;

1) el 25 por ciento de su participacidng; o,

II) si es inferior, el 10 por ciento de su existencia ne

ta oficial de oro y délares norteamericanos en la fecha en qué
el Fondo notifigque a los asocisados, de acuerdo con el articulo
XX, phrrafo 4, inciso a, que en breve estard en condicidn de -

iniciar sus operaciones,
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Cada asociado proporcionard al Fondo -los datos necesa—
rios para determinar su existencia neta oficial de oro y ddéla-

res norteamericanos.

c) Los paises asociados pagardn el resto de su participa-—

cidn en su propia moneda.

d) Si no es p031b1e determlnar la exlsten01a neta de oxro
h's délares norteamerlcanos de un asociado en la fecha men01onc-_
da en el parrafo b. inecian TT,  oxmbo 225 Juuiao a.que.su te——
rritorid haya sido oéupado por el enemigo, el Fondo fijarif ——
otra fecha adecuada para su determinacidén. Si esta fecha es -
posterior a aquellas en que el pais tiene derecho a comprar -
monedas al Fondo de acuerdo con ol articulo XX, pirrafo 4, in-
ciso c o d, el Fondo y el asociado convendrén en gue se haga -—
provisionalmente un pago en oro zegin lo dispuesto en‘él inci-
so' b anterior, y el saldo de la aportacidn se pagard en la mo-
neda del asociado, -sujeto al ajuste que correcponda enﬁre &l -

_asociado y -el Fondo cuando se haya determinade la.exisbtencia —

neta ofiecial.,

4 .- Pagos motivados por modificacién de las participacio

nes.- a) Todo asociado que acepbte un aumento de su participa-
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cién pagard al Pondo, dentro de los treinta dias siguientes a
la fecha en que dio su consentimiento, el 25 por ciento del -
~aumento en orc, y el resto en su propia moneda, Sin embargo, -
si en la fecha en que acepta el aumento su reserva monetaria -
es inferior a su nueva participacidn, el Fondo podrd reducir -
la proporcién del incremento que deba pagarse en oro.

b) Si un asociado scepta una disminucidén de su participa-
c;dn, 2l Fondo le pagari una suma igual a. la ﬁisminucién;;aen—
tro“de los treinta dias siguientes a la fecha en gue dié su con
éenﬁimiento. El pago:lorharé en la moneda del pais y en oro pof
una cantidad que sea neoeéaria para impedir que ias existencias
del Fondo de esa moneda sean inferiores al 75 por ciento de la

nueva participacidn.

5.—- Sustitucién de moneda por valores,— El Fondo azceptard
de cualquier asociado, en sustitucién de parte de la moneda ~-
del pais que a julcio del Fondo no sea neéesaria para 1asrope—
raciones de égte, pagarés u obligaciones geme jantes emitidos
poT el asociado © por el depositario designado por él'segﬁn el
art{culo XIII, pdrrafo 2, que no serdn negociables, no causaran
intereses y serdn pagaderds a la vista a su valor de paridad -
mediante un abono a la cuents del Fondo en el depositario sefia—

lado. Bste pédrrafo regird no sélo en el caso de la moneda sus——
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crita por los paises sino también en el de cualguier otra -
que el Pondo adquiera en Forma diversa o0 de la gue se haga -~

acreedor.
ARTICULO IV, PARIDAD DE LAS MONEDAS.

Lo~ Paridadeé.— a} La peridad de 12 moneda de cada aso-
ciado'seAéxpresaré en oro cémo denominador comﬁh.o eﬁ déla—é
res norteamericanos del péso vy ley vigentes él‘lo de julio -
de 1944. | : B

b)‘Estas paridades regirén todos los cdleulos relativos v
a las monedas de los ascciados para los efectos de las dispo-"

siciones de este convenio.

2. Compra de orc al precioc de paridad.- ELl Fondo fijard
a los asociados, para las operaciones con Oro, un margern supe
rior e inferior a la paridad y mingln asociado comprard oro
a un precio superior al precio de parida& méé el ma}geﬁ ﬁresé
crito ni lo venderi a un precio . inferior al precio de paridad

menos el margen prescrito.

3. Operaciones con divisas a. los tipcs de paridad.~ Los

“tipos méAximos y minimos para las operaciones con divisas de -~
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paises asociados efectuadas en territorio de €stos, no se —

apartarin de la paridad.

1) en el caso de operaciones Spot, en més de 1 por cien

to; ¥

II) en el casoc de otras operaciones, en ur-margen que -
exceda el margen aniterior en una suma superior a lo gue el -~

Fondo considere razonable.

4, Obligaciones relativas a la estabilidad de los cam——
bios.~- a) Cada asocisdo se compromete a coloborar con el TFon~
do para promover la estabilidad de los cambios, asegurar qné
las relaciones cambiarias entre los asociados sean ordenadas

¥y evitar modificaciones cambiarias con fines de competencia.

b) Todo asociade se compromete a permitir; mediante medi
das propias compztibles con esbe Convenio, que en su territo-—.
rio se efectden operaéionas cambiarias entre su moneda y la -~
de otros asociados sélo dentro de los limites prescritos en —
el pdrrafo 3 de este articulo. Se considerard gue cumple este
comﬁrcmiso todo asociado cuyas autoridades monetarias, con el
fin de liquidar los pagos internacionales, de hecho compren ¥

vendan oro libremente dentro de los limites establecidos por
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el Fondo en el pArrado 2 de este articulo,

5. NModificacion-de las paridades.— a) Los paises asocia-—
" dos no propondrdn modificar la paridad de su moneda salvo pa—-

ra corregir un desequilibrio fundamental.

b) Sélo podré modificarse la paridad de la moneda de un

" asociado a ‘instancia de égte y previa consulta en el Fondo.«

S@) AT mwomomerss o mwu;L;umb*Vu, ¢di KFondo tendr& en -

-~
-

cuenta las hechas ya a la parldad dnicial de la moneda del -

" - asociade al determinarse ésta segin el artficulo XA, pérrafo‘4

" 8i la modificacidn propuesta, sumada a todas 1as anterlores,

hayan sido aumentos o ulsmlnu51oneg,

I) No exceda el l por ciento de la parldad 1n101a1, el -

Fondo no hard objecidn alguna;

II) No excede wn 1° por ciento, adicional de la paridad
" inicial, el Fondo podrd aprobar u objetar, ﬁero,haré saber su
decisién en un plazo de setenta y dos horas, =i asirlo‘solic;'

tn el asociado:

III) No estd prevista en los subincisos I y II anterio——
' A
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res, el Fondo podréd aprobar u objetar, pero tendrdé derecho a

-

un plazoc mayor para dar su desicibn.

d) Las modificaciones uniformes de las paridades efectua
das de acuerdo con el pdrrafo 7 de este articuio no se ten—-—=
.drdn en cuenta 21 determinar si una modificagién propuesta -
‘queda»cdmprendida en los subincisos I,‘II y II1I del incisb c

anterior.

e} Los asociados podrén modificar la paridadde sus mone -
das sin consentimiento del Fonde si la modificacidbdn no afecta

las operaciones internacionales: de obtros asocciados.

f) E1 Fondo aprobaré ung modificacidn nrev15ta en las -
dlsp05101ones de los subincisos II y IIT del inciso ¢ anterior
si le consta que es necesario para corregir un desequilibrio -~
”funuamen tel. En CbpeClal, si asf le consta, no objetari una -
. modificaclén propuesta por raéoa.de las tendencias sociales o

politicas del asociado que la propone.

& Efecto de modificaciones no autorizdas.- . Si, en. los ca
808 en gue el Fondo tiene derecho a objetar, wi asociado modi-
fica la paridad de su moneda; no obstante 1z objecidn del Fon-

do, quedard descalificado para usar los recursos del Fondo, a
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menos que dgte resuelva lo contrario; si después de transcu—
" rrido un plazo razonable subsiste 1a diferencia entre el aso-
ciado y el Fondo, el asunto se regird por las disposiciones -
del zrticulo XV, parrafo 2, b.

Ts Modificaciéh uniforme de las paridades.— No obstante -
‘1o dispuesto en el pérrafo S;ViﬁciUO'b, de este arﬁfculo,4el -
.Fondo por mayorla de votos, podré efectuar modlflcaclones pro—
vporclonalﬂs unlformes de las parldades de ldS monedab ae . todos
los asociados, a condlcldn.de que cada modificacidn sea apro——:‘
'bada pof todos los asociados cuyas ﬁérticipaciones sean cuando
'menos iguales a2l 1° por ciento del tobtal de participaciones. -
kSiﬁ embargo, no se modificard la paridad de la moneda de un | ~
péis asociado de acuerdo con esté'disposicién”si, en un plézby
de $eten£a y dos horas a parfir de la resolucién del Fondo, -
el asociadorinforma a éste gque no desea que la paridad de su -

moneda se modifigue por efecto de tal resolucién.

8. Mantemimiento del valor oro de las disponibilidades ——
del TFondo.—- a) Se mantendré el valor oro de las disponibilida—
des del Fondo no obstante gque se modifique la paridad o el va-—

lor cambiario de la moneda de los asociados.

b)'Cuando, 1) - la paridad de la moneda de un aéociado:sea
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reducida o II) el valor cambiario de la moneda de un asocia—
do haya disminuido a juicio del Fondo en una medida signd i~
cativa en los territorios de ese asociado, &ste pagard =l -
- Fondo en wn plazo razonable una cantidad de moneda igual a -~
la‘d@isminucién del valor oro de la misma en poder del Fondo.

c) Cuando se aumente la paridad de 1la moneda de‘un —
’ pais asociado, e€l. Fondo devnlveré a éste, en un{plazo razona~
jble, una~cantidad de moneda—iaﬂni':lv;nuremento del valor oro
‘mqe la misma en poder del Fondo. : o

d) Lo dispuesto en este pirrafo regird las modificacio——
vies proporcionales uniformes de-la° s paridades de las mohe——

das de los asociadoé, a menos gue el Fondo d901da lo conira——

rlo en el momento de efectuar tales modlflcaclones.

e~ Otras monedas en los territorio: e 1osasociados.~,,'

Cuanuu un a3001ado propongsa una modlflcaolén.de la paridad ~-
“de su moneda se entenderé a mgnos que declare lo contrario =
que propone una modificacidn correspondiente de la paridad —
de las distintas monedas de todos los territorios respecto -

de losicuales ha aceptado este aéuerdo segin el articulo XX,
'pérrafo 2, inciso Z. Sin embarge, todo asociadc podréd decla-——
rar que la meodifiecacién propuesta se refiere sélo a la moneda
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metrOpblitana, o a uha o méds monedas que especifique.
ARTICULO V, OPERACIQONES CON EL  FONDO.

1. Organismos que podrén tratar con el Fondo.— Los aso--
iciados tratardn conn el Fondo sélo a traves ae su Tesoreria, —.
banco-central, Pondo de estabilizacidén u otra agencia fiscal,

 &:31 fondo ‘tratard sélo’ con o a-través de dichos organismos..

o 24 L1m1t3014n de las opera01onbs del Fondo. Salvoﬂsiir
feste convenio dlspane lo contrarlo, las Operac1ones pdr cuén—,
'ta del Tondo se llﬂlLdIdﬂ a las que btengan por obaeto suminis
-trar a un asoc1a&e, a 1n1&1at1va del mismo, la.moneda de otro
"a cambio de'oro o de‘la:moneda del gque solicifé efeétuar 1a~4

compra.

_ 3. Condicionss gue rigen el uso de los recursos del -
Fondo .- -a) Los Pn sSey - usoc1ados teﬁdrén derecho & adqulrﬂr al
’Fondo Ta moneda de Los demﬁs, e cambio de la propia, en las -

condiciones siguientes:

)
1) Gue el asociado que solicita la moneda indique gue la
necesita en ese monento para efectuar pagos con la mismas com -

patibles con las disposiciones de este Convenio;
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II) Que el Fondo no haya dado aviso, de acuerdo con el
artfculo VII, pdrrafo 3, de que son escasas las existencias —

de la moneda solicitada.

III) Que la compra propuesta no dé lugar a gue las exis—
tencias del Fondo de la moneda del pais comprador aumenten en
méé-del 2% por ciento derlavparticipacién de éste durante 108
doce. meses anteriores a la fecha de 12 compra, ni excedan dél
200 por ciento de la nartiecipeoifn; zolve yue ei Lrimite-de 25
por ciento sél§ serd aplicable en la medida en que las exis—;
tencias del Fondo de la moneda del pais hayan sido aumentadas
a més del 75 por ciento de la participacién de éste, si era —

inferjores a esta canhidad;

IV) Que =1 Fondo no haya declarado con anterioridad.dé
acuerdo con €l pdrrafo 5 de este articulo; el artfculo IV, pd
rrafo 6;. el articulo VI, pdrrafo 1; o el articulo XV, parrafo
2, incise a; que el asociado que solicita efectuar la bompra

égta descalificado para usar los recurgos del Fondo.

b) Los pafses asociados no tendrdn derecho, sin autoriza
cién del Fondo, a usar los recursos de éste para adquirir mo-
neda con objeto de retenerla para cubrir operaciones cambia—

rias a futuro.
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4. Renuncia de condiciones.— E1 fondo podrd, a su dis-
crecién v en forma gue salvaguarde sus intereses, renunciar
a cualgquiera de las condiciones prescritas en el pdrrafo 3,
inciso a, de este articulo, sobre todo en el caso de paises -
asgsociados qué hayan evitado hacer uso: continuo o cuantioso de
les recursos del Fondo. Al renunciar a dichas condiciones ten
&réh en cuenta las necesidades periddicas o excepcionales del
pais que‘solicita la renuncia. Tendrd también en cuenta la -
disposicién de uwn asociado a dar en prenda colateral oro, plg
ta, valores u otras disponibilidades aceptables cuyo valor ——
sea suficiente, en opinidn del Fondo, para proteger sus inbte~
reses;.y podré exigir, como cohdicién.para la renuncia, dicha

garantia colateral.

5. Pérdida del derecho a usar los recurscs del Fondo.-
Cuando en l1la opinién del Fondo un asocizdo utilice sus recur-
sog en forma contraria a los fines del mismo, el Fondo le pré
sentari un informe en gque se indiguen sus puntos de vista y
ge sefiale un plazo adecuado para que conteste. Después de pre
gentado dicho informe, el FOndo podrd restringir el uso que -—
el asociado haga de sus recursos. 5i no se recibe una respuesg
ta en el plarzo indicado, o si no es satisfactoria, el Fondo
podrd continuar restringiendo el uso gue el asociédo haga dg

sus recursos o podrd, previo aviso razonable al asociado, re-—



93
tirar a éste el derecho de usar los recursos del Fondo.

6. Compra de moneda al Fondo a cambio de oro. — a) Todo
asociado que desee obtener, directa ¢ indirectamente, la mone
da de otro asociado a ecambio de oro, la.adquirird, siempre -

que pueda hacerlo con igual ventaja, mediante la ventaza de oro.
al Fondo. ’

b) Sentenderd que 1o dispuesto en eéste pdrrafo no im-
pida a un asociado vender en cualquier merczado el oro reciénm

'extraido de minas situadas en sus territorios.

7. Recompra por un asoclado de la moneda suya en pbder
del Fondo.- &) Todo asceizdo podrd recomprar al Fondo, y dsa—
te pordrd vender a cambio de orc parte de las existencias del

Fondo de su moneda que rebasen Sujparticipacién.

b) Al término de cada afio fiscal, los asociados recompra
r4dn al Fondo a cauwbio de oro o de monedas convertibles, segiun
se determina en el apéndice B, parte de las existencias de su

moneda en poder del Fondo, en las condiciones que siguen;

1) Todo asociado empleard para recomprar al Fondo su -

propia moneda una cantidad de sus reservas monetarias eguiva-—
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lente aﬂla mitad del incremento que hubiesen tenido las exig-—

iténciasb&él,Fondo de su moneda durante el afio, méds la mitad -
‘del in;femento, o menos la mitad del decremento, que hubiesen
tenido durante el afio las reservas monetarias del asociado. —
Esta disposicidén regird cuando las reservas monetarias del -
asociado hayan disminuido durante el afio en una cantidad supe .
rior a aguella en gue hayan aumentado las existencias de su —

moneda en poder del Fondo.

II; 5i aespuds ce erectuada la recompra - sefialada en el
subincigo 1 anterior (. en caso dehaberse exigido), se halla =

gue las existencias de un asociadce de la moneda de otro ( o~

de oro adguirido a éste) han aumentado por razén de operacié— ‘

‘nes- -expresadas en esa moneda efectuadas cbn otros asociados o
con persona situadas en sus territorios, el asociado cuyaé -

existencias de esa moneda ( o de oro ) han aumentado en dicha'
forma empleard el incremento para recomprar su propia moneda

al PFondo.

¢) Ninguno de los ajustes sefialados en el ineiso bran-

terior se efectuarin més alld del punto en gue:

I) ILas reservas monetarias del asociado sean inferiores

a su participacidn,o .
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II) las existencias de esa moneda en poder del Fondo -

sean inferiores al 75 por ciento de su participacidén, o

IIT) lLas existencias del Fondo de cualquier moneda soli -
" citada sean inferiores al 75 por ciento de la participacién

del pais de que se trate.

8. Gravémenes.- a) Todo asocindo gue adquiera del Tondo
i monedsa Ge OLLO & CAMLLIO .Ge 1lé suyd pripla pegasd,  adémds
del precio de paridad, una comisibén de 3/4 de uno por ciento
que -serd uniforme para todos los asociados. El Fondo podrd, a
gsu discrecibn, aumentar esta comisibn hasta el 1 por ciento o

reducirla hasta un medic por ciento.

b) EL fondo podrd cobrar una comisidn raéonable a todo

asociado que le compre o le venda oro.

e} Bl Fondo cobrard a cads asociado una comisién uniforme
sobre el saldo medio diario de su moneda en poder del Fondo —
en exceso de la participacibn. Estos gravdmenes se hardn a -

los tipos siguientes;

I) Sobre cantidades no superiores a un 25 por ciento en

exceso de la participacidn; exento durante los primeros tres
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medio. por-cignto anual durante los nueve siguientes; y en lo
sucesivo un aumento de medio por ciento por cada afio subsi-——

guiente.

I1I) Sobre cantidades superiores a un 25 por ciento ¥ no
mayor de 50 por ciento en exceso de lz participacidn; medio. =
por ciento adicional por el primer aflo, y otro medio pof ciepn

to por cada afio sucesivo,

ITI) Sobre cada 25 por ciento adicional en exceso de la
participacidén; medio por ciento adicional por el primer afio,

¥ otroe medio por ciento por cada afio sucesivo.

d) Cuando las existencias del Fondo de la moneda de un
asdciado sumen tanto gque la comisidn aplicada en cualguier e
r{odo a cualquier'grado de exceso haya llegado a sexr de 4 -
por ciento anual, el Fondo y el asociado estudiarén la forma
de reducir las existencias del Fondo de esa moneda. A partip
de entonces 10s gravédmenes aumentardn de acuerdo con 1o dis-——
puesto en el inciso ¢ anterior hasta alcanzar 5 por ciento, ¥y
de no llegarse a un acuerdo, el Fondo podrd imponer los gue —

juzgue adecuados.

e) Los tipos sefialados en 1os ineisos ¢ ¥y d'anteriorea;
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podrdn modificarse por mayorfia de tres cuartas partes de los

votos.,

f£) Todos'los gravamene s se pagarin en oro. Sin embargo,
8i la reserva monetaria de un pais es inferior, a la mitad de
o su participacién, los pagard en oro sélo en la proporcidn gue
la reserva guard° a la mitad de su partlclpa016n y el resto -

10 pagaré en su propla moneda,
ARTICULO VI. TRANSPASOS DE CAPITAL

I. Uso de los recurscs del Fondo para traspasos de capi-
’tal.— a) Ningln asociado podrd hacer uso neto de los recursos
. del Fondo para hacer frente a una salida cuantiosa y sosteni-
da de capital y el Forido podrd pedir a todo asociado que im—-—
plante medidas de control para evitar que se usen. para ese -
fin los recursos, del fondo. Si después de hecha la peticidn,
. el asociado no implanta medidas de control adecuadas,el Fondo

podrd declararlo descalificado para usar los recursos de éste
b) Se entenderd que 1o dispuesto en este pérrafo;

I) No impedird que se utilicen los recursos del Fondo -

para operaciones de capital de un monto razonable requeridas
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para el aumento de las exportaciones o en el curso ordinario

del comercio, la banca u otros negocios, ¥y

I1) No afectard los movimientes de capital a los que se
haga'frente con los propios recurses de oxro y divisas del aso
ciado, salvo que los peises asociados se comprometen a gue di
chos movimientos de capital serdn acordes con los Ffines del

Fondo.

2. Disposiciones especialesg relativas a transpasos de cgb
pital.~ Si las existencias del Pondo de la moncda de w aso—
ciado han permanecidoc inferiores al 75 por ciento de su parti
cipacién durante un perfiodo inmedistamente anterior no menor
de seis meses, aicho asociado tendré derecho, si no se le ha
descalificado para usar los recurscs del Fondo conforme al pd
rrafo 1 de este artfeculo; el artfculo IV, pdrrafo 6; al artf-
culo V, pdrrafto 55 o al articulo IV, pdrrafo 2, ineciso a; y -
no obstante lo dispuesto en el pdrrafo 1, inciso a, de‘este -
art{culo; a comprar al Pondo con su propia moneda la de otro
asociado para cualquier fin, inclusive transpasos de capital.
Sin embargo, mno se autorizard la adguisicidn de moneda para —
efectuar transpasos de capital de acuerdo con este pirrafo si

tienen el efecto de elevar mds allddel 75 por ciento de su -
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participacidén la existencia del Fondo de la moneda del pais
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 participacibn del pais éuya moneda se solici

ta.

3. Control de los traspasos de capital.- Los ascciados —
podrdn implantar las medidas de control que sean necesarias -
para regular los movimientcs internacionales de capital, pero .
ninguno podréa ejercef el contfol en forma que 1iﬁiteiios‘pé—e
£0s por operaciones corrientes o gque retrase indebidamente. -
los traspasog de fondos para liquidar compromisos, salvo lo —
dispuesto en el artieulo VII, pdrrafo 3, inciso b, y en el -~

- articulo XIV, pidrrafo 2.
ARTICULO VII, MONEDAS ESCASAS

I. Escasez general de una moneda.— Si el Fondo juzga -
que es inminente:ung escasez generél de determinada moneda, -
podfé informar de ello a los asociados N rendir un info rme en
que se expongan las causas de la escasez y se hagan recomenda
ciones para remediarlas. Participarédn en la elaboracidén del -

informe un representante del pafis de cuya moneda se trata.
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2. Medidas para reponer las existencias del Fondo de —
las monedas escasas.— EL Fondo podrd, si lc juzge adecuado pa
ra reponer sus existencias de la moneda de un pais; tomar las

medidas que siguen, a su discrecidng }

I) Proponer al asociado que éste preste su moneda al -
.- Pondo en condiciones que;ambos convengan, obque,previo oonéeg
timiento del asociado, el Fondo ?ida prestada su.monedé‘a —
otra entidad, ya sea dentro o fuera del territorio del asocia’
'dd; salvo que ningin asociado eStaré‘obiigadd é.haceriéemejag
te préstamo al Fondo o a congentir en gue éste pida prestado

su moneda a obtra entidad.

II) Pedir al asociado qué venda su moneda al Fondo a cam

~'bio de oro.

3.— Insuficiencia de las existencias en poder del Fondor
a) §i juzga gue la demanda de 1la moneda. de un asociado ameng-
za graveménte su capacidad para suministrarla, el Fohdo, haya
¢ no rendido un informe de acuerdo con el pérrafo'I de -egste -
articulo, declarari formalmente escasa esa moneda v repartiri
2 paritir de entonces su exigtencia de 1la moneda escasa y los
incrementos dela misma tenjiendo debidamentq’en cuenta las ne —.

‘cesidades relativas de los asociados, la situacién econdmica
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internacional general y otros factores pertinentes. El Fondo

emitird también un informe sobre las medidas adoptadas.

b) Al hacerse la declaracidn formal prevista en el pirra.
fo a anterior, todo asociado quedard autorigzado, previa con—-
sulta con el Fondo, a imponer limitaciones transitorias a la
libertad de operar con la moneda escasa. Sal#O—lo dispuésto
en el articulo IV, pdrrafo 3 y 4, los asociadcs tendrdn plena
iurisdiceién nara determinar 1= nn#vrQFOéﬁ An eonwe Pimitocic
nes; pero éstas no serdn més réstrictivasrde los que =ea necg
saric para reducir la demanda de la moneda escasa al montb de
la existencia en poder del asociado de que se traté o que pa-—
se a ser de su propiedad; y se disminuirdn y eliminardn o

pronto como sea posible.

¢) La autorizacién prevista en el inciso b) anterior que
dard sin efecto en cuanto el Fondo declare formalmente gue la

moneda de que se Trata ha dejado de considerarse egcasa.

4. Administracidn de las restricciones.- Todo asociado
gue imponga restricciones a la moneda de otro asocindo de -
acﬁerdo con el pdrrafe, 3 inciso b, de este articulo dard -
una congsideracidn especial a las gestiones que haga el otro -

asociado respecto de 1a§dministracién de las restricciones.



102

5. Efecto de otros convenios internacionales sobre las
réestricciones.— Los asociados convienen en no invocar las = —
obligaciones impuestas por compromisos celebrados con otros -
asociados con anterioridad é este Convenio en forma que impi-

da la ejecucién de las disposiciones de este articulo.

ART.ICULO VIII. OBLIGACIONES GENERALES DE LOS
ASOCIADOS.

' I. Introduccién.- Ademés de las obligaciones contrafdas
conforme a oOtros artficulos de este Convenio, todo asooiado’se

compromete a cumplir las dispuestas en el pregente articulo.

2, Prohibicién de restricciones sobre pagos corrientes.—
a) Salvo lo dispuesto en el articulo VII, pédrrafo 3, inciso b
¥ en el articulo XIV, pdrrafo 2, ningln asociado podréa, sin -
el consentimiento del Fondo, imponer restricciones a los pa-——
£0s ¥ traspasos originados por operaciones intermnacionsles en

cuenta corriente.

b) Los contratos de compra—venta de divisas expresados -
en la moneda de un pais asociado y que sean contrarios a las
disposiciones cambiarias gue ese asociado mantenga o imponga

conforme a este Convenio, no tendrdn efecto en el territorio
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de ningin asociado. Adem#és, los asociados podrén, por acuerdo
mutuo, cooperar en la adopcidén de medidas destinadas a aumen-—
tar la eficacia de sus regpectivas disposiciones de control

de los cambios, siempre y cuando dichas medidas y dichas dis

posiciones sean compatibles con este acuerdo.

3, Prohibicidén de prdcticas cambiarias discriminatorias
Ningin asociado aGOptafé, o permitird que las adopten las agen
cias fiseales o que ge refiere el articulo V, pdrrafo I, medi
das cambiarices 2 zcrinlaamivorias o monedas mﬁltiplés,,excepﬁo
“las autorizadas por este Convenio o las que apruebe el FOndo.
5i en la fecha en gque entre en vigor este Convenio subsisten -
tales ﬁédidaa o prdcticas, el asociado de que se trate consu;~.
“tard con el Pondo sobre su eliminacién progresiva, & menos que
se mantengsn o impongan de acuerdo con el articulo XIV, pdrra—
fo 2, caso en el cual tendrd efecto lo dispuesto.en el pdrrafo

4 de ese articulo.

4,"Convertibilidad de saldos en poder de otros asociados,‘
a) Lios asociados compraridn los saldos de su moneda gue estén —

en poder de otros asociados si éstos, al solicitar la compra,

declaran;

I} Que los saldos por comprar han sido adquiridos reciepn
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temente como resultado de operaciones corrientes; o

ITI) Que es precisa su conversidn para.liquidar opera—
ciones corrientes . Bl pafs comprador podréd, a su eleccidn, -
pegar en la moneda del pais que ha solicitado la conversién o

en oro.

b) La obligaeibn prevista en el incisc a anterior no. regi

ré; .

T) Cuando‘la convertibilidad de los saldos han sido limi
tada en forma compatible con el parrado 2 de esgte articulo o —
el pérrafo 3 del articuio VI; o

T1) Cuzndo los szldos se han acumulado como resultado de
operaciones efectuadas antes . de que el asocizdo eliminara las

restricciones mantenidas o impuectas segin el articulo XIV, pid

rrafo 2; o S B o
IIT) Cuando los saldos han sido adquiridos en vioclaciédn

de lag disposiciones cambiarias del asociado a quien se pide —

los compre; O

IV) Cuando la moneda del pafs que solicita la conversién
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ha sido declaradas escasa de acuerdo con el artficulo. VII, p&

rrafo 3, inciso a.

V) Cuandoc el ascciado a guien se pide haga la compra’—
no tiene, porcualguier motivo, derecho a comprar al Fondo, -

con su propia moneda, las monedas de otros asociados.

5. Suministro de informacidén.— a} Bl Fondo podrd exi~
gir a los asociados que les suministren la informaciéﬁ’qne
cjuzgue neéesaria para sus operaciones, comprendidos los si——
guientes datos nacionales minimos, necesarios para el cumpli

miento eficaz de las obligaciones del Fondo:

I) Bxistencia oficial, en el pais y en el extranjero, -

de 1) oro y 2) divisas.

7 II) Existencia de I) oro y 2) divisas, en el pais y en
el extranjéro, en podef de instituciones bancarias y finan--
cieras, con excepcio de dependencias del gobiermo.

IITI) Produccidn de oro.

IV) Exportacién e importacidn deoro por péises de disg

tino y procedencia.
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V) Exportacibén e importacidn total de mercancias, expre

sada en moneda nacional, por paises de destino y procedencia.

VI) Balanza internacional de pagos, comprendidos I) El
comercio de mercanciasy 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 1nternan~nn"7~", coba ewn,
inversiones en el pals propiedad de residentes de otros pal——
Sses e inversiones en el extranjero propiedad de residentes dd&

,pais, en,la medida en gue sea posible suministrar esta infor-

macidn.

VIII) Ingreso nacional.

IX) Indices de precios, esto es, indice de precios al —
mayoreo y al menudeo y de& precioside exportacidn. e importa——— - -
cidn. '

X) Tipos de compra y de venta de divisas,

XI) Control de cambios, esto es, unbinfo me amplio dsz -~

las medidas de control de cambios en vigor en e1 momento de -
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agociarse el pafs al Fondo e informacifn detallada periédica

sobre las modificaciones subsecuentes,

XII) Donde existan convenios oficiales de compensacidn,
una relacidn de los saldos pendientes de liquidacién motiva—-—
dos por operaciores comerciales y financieras, asi.comodel =—

plazo durante el cual han estado pendientes dichos pagos.

b} AL solicitar informacidén, el Fondo tendrd en cuenta —
la distinta capacidad de los asociados pafa suministrar los -
datos requeridos. Los asociados no cstarin cbligados a sumi--—
nistrar informaciones en forma tan detallada que revele la -
situacidén de individuos o'compaﬁias; pero se cdmpremeten; sin
embz1go, & suministrarla de la manera mds detallada ¥y exacta
QUe gea factible, y, en lo posible, a evitar dar merag estima

ciones.

¢) El Fondo podrd convenir con los agociados el suminis—
tre de informacién adicional. Actuard como centro para la Tre-—
. coleccidn e intercambio de informacidn sobre problemss moneta
rios y financiefcs ¥ facilitard asi la elaboracidn de inf&ru-
mes con el objeto de ayudar a llevar a cabho programas que -~

apoyen los fines del Fondo,
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6. Consultar entre los asocizdos respecto & converios in
ternacionales en vigor.— Cuando conforme a este convenioc un -
asociado esté autorizado, en las circunstancics é€specisles o -
transitorias que especifique este Convenio, a mantener o esta-
blecer restricciones sobre las operaciones cmebisrias, y exis-
ten otros compromisos entre los ascciados anteriores a este -
Convenio y que son incompatibles con 1z apliczeidn de dichas
‘restricciones, los signutarios de zquellos compromisos se con-
sultardn entre si con objeto de fectuar los ‘ajustes gue sean
necegarios ¥y que sean aceptzables mubuamente. Lb‘diSpuesto éh~é
este artficulo regird sin perjuicio de lo dispuesto en el arti-

cuwlo VII, pdrrafo 5.

ARTICULO -IX. STATUS, INMUNIDADES Y PRIVILEGIOS

1. Fines de este articulo.- Con cobjeto de capacitar al
Fondo para desempefiar las funciones que se le confian, se le
“otorgars, en los ferritorics de los pailses asociados, ei(gta-
tus, las inmunidades ¥ los privilegioé,que se mencionan en eg

te articulo.

2, Status del Fondo.— Bl Fondo tendrd plena personalidad

juridica y, en particular, capacidad para;



109

T) Hacer contratoss

IT) Adquirir y disponer de bienes muebles e inmuebles;
III) Promover juicios.

3. Inmunidad respecto de proceso judiciéliu El Fondo, -
sus,bienGS'y su activo, cualquiers que sea su ubicacibn y cual
- quiera gue sea la persona fisice o moral en cuyo poder se en-——
cuentren, gozardn de irmunidad respecto de toda forma de proce,
80 judicial salvo en la medida en gue el Forndo renuncie-expre-

samehte a ella para los efectos de uvn juicio o segin losg térmi

nos de un contrato.

4. Inmunidad respecto de otros-actog ju@iciales.~ La pro
piedad y el activo del Fondo, cualguiera gque sez su ubicaciéh
¥ éualquiera gue sea la persona'fisica o moral en cuyo poderr—
se encuentren, gozardn de inmunidad respecto de restriccidn, =
reqﬁisa, conTiscacibn, expropiscién o cuslguie otra forma de -~

gecuentro por actos ejecutivos o legislativos.

5. Inmunid=ad4 de log archivos,.,- Los archivos del Fondo se—

rdn inviolables,
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6. Prohibicidén de restricciones impuestas al activo.-
Er la medida necesaria psora lievar a cabo las operaciones'que
prevé este convenio, la propiedad y activo del Fondo estarin
excentos de restricciones, regulaciones, medidas de control ¥y

moratorias de cualguier egpecie.

7. Privilegio para las comunicaciones.-— Los pafises aso—
ciados concederdn a las comunicaciones oficiales del Tondo el
mismo tratamiento gue a las comunicaciones oficialeg de los —

demés asociados.

) 8. Inmunidaedes y privilegios de funcionarios y empleados .
—-Los gobernadores directoree y ejecutivos, suplentes, funcio-

narios y empleados del Fonda,

1)} Gozardn de inmunidad respecto de proceso judicial rg
lative a actos realizados por ellos en su capacided oficial,

salve cuando.el Fondo renuncie a ellaj;

II) Cuando no sean nacionales del pais asociado, goza--—-
rén de las mismas inmuridades respecto de reguisitos de inmi-
gracidn, requisitos de registro de extranjerog y obligaciones
de servicio militar, y gozarédn de las mismas facilidedes res—

pecto de restricciones cambiarias que otorguen los asociados
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a los representantes, funcionarios y empleados del mismo van-—

go de obros paises asociados;

III) Gozardn del mismo tratamiento respecto de facilida
des de viaje que los asociados otorguen a los representantes,
Funcionarios y empieados del mismo rango de obtros paises aso—

ciados.

"9, Irmunidades respecto de impuestos.- a) E1l fondo, su -
activo, su prdpiedad, 8Us ingresos y sus operaciones autoriza
das por este Convenio, gozardn de inmumidad respecto de toda

clase de impuestos y de derechos de aduana.

El Tondo gozari asimismo de inmunidad respecto de 1o =
responsabilidad por el cobro o el pago de cualguier impuesto

o derecho.

b) No se impondrd impuesto alguno sobre sueldos y emo—
lumentos gue el Fondo pague a sus directores ejecutivos, su-—
plentes, funcionarios o empleados que no sean ciudadanos, sdb

ditos o nacicnales del pai=s.

¢) No =e impondr4d impuesto de ninguna clase sobre obli-

gaciones o titulos que 21 Fondo emita, incluido curlguier d4i-
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videndo o interés sobre los mismos, cualguiera que sea la per

sona fisica o moral en cuyo poder se encuentre,

I) fue discrimine en contra de dichz cbligacidn o titu—

lo con base Unica en el origen del mismo; o

II) Si la dnica base jurisdiccional de 'dicho impuesto -
es -2l lugar o la moneda en que &€ rayzn emitido, sean pagade—
Tros o 'se pagiven, o la ubicacidn de cualguie oficina o sitioc --

de operaciones gue mantenga el Fondo.

lQ; Aplicacién de este artfculo.— Los aszociados tomardn
las medidas necesarias en su territorio para.darlefecfo, de -
-acuerdo con sus'prOpias leyes, a los principios establecidos
en este articulo e informerdn al ando detalladamente éobre

elizs.

ARTIGULO X. RELACION CON OTROS ORGANISMOS IN ~
TERNACIONALES.

Conforme a lo dispueste en este Convenio, el -
Fondo cooperard con cualguier organizacidn internacional gene
‘ral y con cualguier organizacidn internacional puUblica que -

tengs obligaciones especializadas‘en campos conexoes. Si parsa
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llevar a cabo dicha cocperacidn es preciso modificar alguna
disposicion de este Convenio, sblo podrd efectuarse previa -

emmienda del mismo conforme al articulo XVII. \
ARTICULO XI. RELACION CON PAISES NO ASOCIADOS

I) Obligaciones respecto a las relaciones con paises -~

‘no-asocindos.— Cada asociado se compromebe;

 1) A no efectuar, ni permitir gue sus agencias~fiséales'
a ddl Jue S tolfieic &1 arvmollo V, parraro i, efeétuen,‘ope;
raciones con paises no asociados o con persona situades en te
rritorio de paises no asociédos, yue gean contrariag a lo dig

pue=to en este Convenio o a los fines del Fondo;

I¥) A no participar con paises no asociados © con perso-—
nas situadas en el territorio de paises no asociados, en préc
tica que sean contrarias a lo dispuesto en este Convenio o a

los-fine: del To 1d.o

III) A cooperar con el Fondo a fin de dar efecto en su
territorio a medidas adecuadss para impedir las operaciones -—
con-paises no asociados o con personas situadas en el terrlto

rio de los mismos que sean contrarias a lo dispuesto en. este
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Convenio 0 a los fines del TFondo.

2. - Limitacidén de operaciones con pafises no asociados.—
Ninguna dispogicién de este Convenio afectard ¢l 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, & menos gque 21 Fondo juzgue cue
‘dichas restricciones perjudican los ihtereses de log asocia—=—

dos .y son conbrarias a los fines del TFondo.

ARTICULO XIXI. ORGANIZACION ¥ GOBIERNO

I. Bstructura del Fondo.— Bl TFondo tendri una junta de -
Gobierno, un Consejo Directice, un Director Gerente y el per—

sonal correspondiente.

2, Juntas dé Gobierno.— a)} Las facultades del Fondo se——
rédn confiadas a la junta de CGobierno, .que sé compondrd de un
gbbernaQO? 7 un suplente por cazda pais, designados por éste -
en la fon@a que'él mismo determine. Loo gobernadores y los -~
suplentes desempefiaran su cargo durante cinco afios si cuentan
con el favor de su gobierro y peodrdn ser reelectos. Los su———
plentes no podrdn votar salvo en la ausencia de su propietard:

la junta designard presidents a uno de los gobernadores.
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b) Ta junta de Gobierno podrd delegar al Consejo Directi
vo autoridad para ejercer las facultades de la Junta excepto

las siguientes;

I) Admitir nuevos paises asociados y estipular las con-

diciones en gue hayan de admitirse;
II) Aprobar una modificacidn de las participaciones;

I11) Aprobar una modificacidn uniforme de la paridad de

las monedas de todos los asociadoss-

IV Gestionar la cooperacidn con obtras organizaciones in -
ternacionales {salvo gestiones informales de cardter transito

rio o administrativo)yj

V) Disponexr 1a’reparticién,deilos ingrésos netos del Fon
dog; - :

V1) Bxigir a “un asociado que se retire dei Fondos

' VII) Resolver 1a.liquida¢ién del Fondogs

VIII)'Resolver las apelaciones originadas por la inter-—



116

rretacidn que 4é a este acuerdo el Consejo Directivo.

¢) La junta de Gobierno se reunird anualmente y en las
fechas en que lo disponga la misma o la convogue el Consejo -
Directivo. Este convocard reuniones de la Junta cuando lo so-
liciten cinco pafises asociados o los péises que ejerzan la -
~cuarta parte de los votos.
d) En las reuniones de la junta de Gobierno habrd quérum'
cuando esté reunidsa unas maynrfa 4o Zoboiniloles yue a sufvez

represente no menos de las dos terceras partes delos votos..’

e) Cada gobernador tendrd derecho a emitir el nimero de-
‘votos que, de acuerdo con el pdrrazfo 5 de este értiéulo,ico——

" rrespondan al pafis cue lo ha designado.

£) La junta de Gobiermo podrd reglamentar el procedi-—
miento que deba seguir el Consejo Directivo a Tin de Quc édstg
cﬁanda‘juzgue—que asi convenga a los iﬁtéreses del Fon&o, pﬁg'
da obtener el voto de los gobernadores respecto a un asuntd

concreto sin necesidad de convocar una reunidén de la junta.

g) La junta de Gobierno, asi- como el Consejo Directivo

en la medida en gue €gté autorizado para ello,'podré adoptar
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los reglamentos que sean necesarios o propios para realizar -

las operaciones del Fondo.

h) Los gobernadores y sus suplentes desempefiardn su car—
g0 sin recibir compensacién del Fondo, pero éste cubirrd los

gastos razonables en que incurran al asistir a las reuniores,

i) La Junta de Gobiernos determinard la remuneracidn que

deba pagarse a los miembros del Consejo Dirsctico y el sueldo

v los términne Aal anmbmeata 3n morviclo GCL DiieGuby Goienie ..
3. Consejo Directivo.— a) El consejo Directivo tendrd a .

su. carge la direccidn de lag operaciones generales del Fondo

v a ese efecto ejercerd las Ffacultades gue. le delegue la jun—

“ta de Gobiefno.

b) HabrZ no menos de doce directores, que podrdn no ser

gobernadores, y de los cuales,

I) Los cinco pafises con las participaciones mayores de—

signarédn uno cagda unog

I1) No mds de dos serdn designados cuando rija lo dig———

puesto en el inciso ¢ nds adelante;
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IIYI) Cinco serdn elegidos por los asociados cue nc ten——
gan derecho a designar directores, excepto las repiiblicas ame

ricanag; y

IV) Dos serdn elegidos por las replblicas americanas gue

no tengan derecho a designar directores.

Para los efectos de este inciso se entiende por paises -~
agociados lor gobiernos de los paises enumerados en el apéndi
ce;.A; yé seé QUe ge asocien al Kondo contorme el,arﬁicﬁlQ'XX.
:o_confbrme al artficulo IX, pédrrafo 2, cuando se~adhieran.go~~
biernos de otros paises, la junta de Gobierno podrd, por mayo
ria de cuatro quintas partes de los votos, zumentar el nﬁmero

‘de ‘directores a ser electos.

c) 8i al efectuarse la segunda eleccidn regular de direg
tores no figuran entre log pafises asociados con derecho a -

-desgignar directores conforme al incisop, subinciso I, ante——-

rior, dos cuyas existencias de moneda en poder del TFondo se —.

haya reducido en promedio, durante lds dos afios procedentes,
a una cifra ingerior a su participabién en el mayor monta -
absoluto, expresado en oro como denominador comiin, ambos o ~—
cualquiera de ellos, segiin el caso, tendrin derechos a desig—

nar un - director.
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.A .
d) Salvoe lo dispuesto en el articulo XX, pdrrado 3, in—
ciso b, la eleccidn de directores electivos se efectuari con
intervalos de dos afios conforme a 10 dispuesto en el apéndi-
ce C y en los reglamentce adicicnales que el Fondo juzgue . ~
adecuados. Cuando la Junta de Gobiernos aumente el ndmerc de
directores a serelectos conforme al inciso b aﬁterior, dicta- -
rébreglamentos para las modificaciones gue corresponda hacer '
a la proporcién de votos necesaria para elegir directores‘cog

forme a lo dispuesto en el apéndice. C.

e) Cada director designard un suplente gue tendrd pleno -
poderes para actuar en su nombre cuando esté ausehte. Cuando
estén presentesilos directores, los suplentes pbdrén paftici;

" par er las reuniones, pero no podrdn votar.

f) Los directores desempefiardn su cargo hasta que gean —
designados o elegidos sus sucesores. Si queda vacante el,carf
go de un director electo més de noventa,dias,antes de. que ex=-

“pire su cargo, los asociados que lo eligieron elegirdn otro -
"director por el resto del término gue dure su carge y en ta;
caso gerd necesaria una mayoria de votos. Mientras:quedebva——
cante el cargo, el suplenté del director anterior ejercerd -

sus facultades selvo la-. de designar un suplente,
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1 £) El1 Consejo Directivo estard en funciones permanente—
mente en la oficina priacipal del Fondo y se reunird cada vesz

yue lo exiganr las operaciones del mismo.

h) Bl gquérum pari las reuniones del Conse jo Directivo -
lo constituird una mayoria de los directores que represente —

‘no menos de la mitad de los volocs.

i) Cada director desighado tehdré derechos a emibir los
vouos gue corresponaan al pais- que 1o ha designado:coﬁfbrﬁé';
al pdrrafo 5 de este artfculo. Cada director elegido tendrd -
derecho a emitir el nm¥mero de votos con gque fué elegido. Cua§7
do rija lo dispuesﬁo en el parrafo 5,_inciso~h, de este arti-
culo, se aumentardn o disminuirén como corresponda 1os Vobos.
Lue el director tendria de otro modo derecho‘d emitir. Los -
directores emitirdn los voitos a que tiemen derecho sélo. toma— .

dog égtos en conjunto.

3) La Junta de Gobierno dictard reglamentos para que © —
los asociados gque 1o tienen derecho a designar un director -
conforme al inciso b anterior puedan enviar un representante
a las reunioneg del Consejo Directivo, cuando éste trate una
solicitud de ese asociado o un asunto que le afecto de modo

especial.
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k) E1 Consejo Directico podrd designar los comités que
juzgue aconsejables. La participacidn en dichos comités no -
se limitard a los gobernadores, los directores o sus sgplen——

tes.

. 4. Director Garente y Personal.- a) El Consejo Directivo
nombrard un Director Gerente, que no "serd un gobernador ni un
direétor ejeéutivo. E1l Director Gerénte pfesidiré el Consejo -
Dif?ttivo,,pero‘nﬁ tendrd voto, eioepto voto de calidad. Powm-.
didi participar en las reuniones de la Junta de Gobierna, pero
sno votard en ellas. El Director gerente cesard en sus funcio—

nes cusndo asi 1o resuelva el Consejo Directivos

b} Bl Director Gerente serd jefe del personal de opera-i-
ciones del Fondoy dirigird, bajo la autoridad del Gonsejo Di~
rectivo, las operaciones ordinarias del Fondo, Bajd la dire—f
ccidén general del Consejo Directivo, tendrd a su cargo la or-—

ganizacibn, la desighacién ¥y el cese del personal del IFondo.

c) En el Desempefio de sus funciones, el Director Geren
te y'el personal del Fondo estardn exclusivamente 21 serviclo
de éste. Los paises asociados al Fondo respetardn el caridcter

internacional de dicho servicio y se abstendrdn de todo inten
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to de ejercer influencias sobre cualguier miembro del perso-—

nal en el desempefio de sus funciones.

d) Al designar el personal, el Director Gerente dard im-
portanéia primordial a la necesidad de obtener personal dée la
més alta eficiencia y competencia técmica, pero dard la debi ~
da considéracién a la importancia de seleccionar el personal

sobre una base geografica tan amplia como sea posible.

5. Votacién.- a) Cada asociado tendri 250_votos més un
" voto por- cada equivalente de 100,000 dbdlares moneda norteame—
fiqana de su participaeidn.

b) Cuando. se efectde una vobacidn coﬁqume al articulo
V; péfrafo 4 05, cada asociade tendrd el nimero de votos -~
QUe le correspdhden de acuerdo con el inciso &) anterior, mo—

dificado:

I) Por €l incremento de un voto por el equivalente de
cada 400,000 délares moriede norteamericana de venta neta de -

su moneda efectuada hasta la fecha de la votacidu,o.

I1) Por la disminucibén de un vote por el equivalente de

cada 400,000 dbélares moneda norteamericana de su compra neta



123

de las monedas de otros paises asociados hasta la fecha de 1la
votacién; a condicidén de gue no se Jjuzgue gue la compra neta
0 la venta neta exceda en cualguier momento un cantidad igual

a la participacidn del pais de gque se btrata.

- ¢) Para los efectos de 2os cémputos que se efectfien con
forme a este p&rrafo, la moneda norteamericana se definird -
como del peso y ley en vigor 21 1 de julio de 1944, modifica-
da por cualquier cambio UVNITorme siecuenlis 32 cousrdo con el :
articulo IV, pérrafoA7,»si se hace una renuncia segin 1o ypre-
vé el pdrrafo B, ineciso 4, de ese articulo. .. l:w

d) Salvo cuando se disponga 1o conbrario de un mcdo;eéj
preso, todas las resoluciones del Fondo se tomardn por mayo;—

riza de votos emitidos.

6. Distribucién de los ingresos netos.—. a) La junta de —
Gobiérno detorminari amialmente la proporcidn de los ingresos
netos del Fondo gue deberi adjudicarse a la resexrva y 1a'pro—

porcién, si la hubiere, gue deberd repartirse.

1) 8i se hace una repariticidn, se distribuird, en primé:
'término, a cada asociado un pago del 2 por ciento no acumtlla-.

+ivo, sobre la cantidad en. que el 75 por ciento de su partici
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-pacibn excedié la exigtencia madia de su moneda en poder -
del Fondo durante el afio. El remanente se pagard a todos -
los asociados en proporcidén a sus participaciones,., Se pagard

a cada asociado en su propia moneda.

7.Publicacidén de informes,— a) El Pondo publicard anual
mente un informe gue contenga un estado de cuenta certificado
'y.publicafé con intervalos de itres meses o menos un informe‘—
sumario de sus operaciones y de sus existencias de oro y-moné

da de los asociados. .

b) Bl Pondo podrd publicar cuslesquiera otros informes

que juzgue convenientes para realizar sus fines,

'8, Comunicacidén de opiniones 5 los asociados.— EL Fondb
tendré en todo momento el derecho de comunicar sus opiniones
informalmente a cualquier asociado ¥y @obre cualguier asunto -
relativo a este Convenio. Podri por mayoria de tres cuartas —
partes de los votos, optar por publipar un intf'orme presentador
Va ﬁn asoclado, referente a la situacidén econdmica .o monetarig
del mismo ¥y a\los factores que tienden directamente-a produg
cir un grave desequilibrio de las balanzas internacionales de
pagos de losg asociados., ‘81 el asociado no tiene derecho a.de—

signar un director-ejecutive, lo btendrd a designar un repre——
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gsentante de acuerdo con el pdrrafo 3, inciso j, de este arti-
culo. E1 Fondo no publicard un informe que entrafie cambios - -
en la estructura fundamental de 1la organizacidn econdmica de

los asociados.

ARTICULO XII. DOMICILIO Y DEPOSITARIO.

_‘1. Domicilio.~ El domicilio principal del TPondo éstaré
.en el territorio del asociado gue tenga la mayor participa;—-
.¢idn y podrédn establecerse agencisas o sucursales-en-los terri

toriog de otros asociados.

2, Depositarios.-— a) Cada asociado designard como depo—
sitario de las exisbtencias de su moneda en poder del Fondo a
su-propioc banco central o, en su defecto, a cualguier otra ing

titucidn gue el Fondo-aceﬁte.

b) E1 Fondo podrd mantener otras disponibilidades, inclu
sive oro, en 10s depositarios que designen lo® cinco paises -
asociados que tengan las mayorés particiéaciones ¥ eh otros —
depositarios designados que el Fondo elija. En un principio
el Fondo mantendrd cuando menos la mitad de sus existencias en
el depositario gue degigre el agociado en cuyo territorio el -
Fondo tiene su domicilio principal y cuando menos 4opor ciento

en aguellos que designen los cuatro paises restantes antes men
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-clonades. Sin embsrgo, en todos los traspasos de‘oro que efec-—
tde el Forndo, se dard la debida consideracién a los gastos de

transporte y a las necesidades previstas del Fondo. En caso

de mergencia; el Consejo Directico podrd traspasar la totali-

dad o cualguier parte de las existencias de oro del Fondo g -

cualguier sitio donde puedan gozar de proteccién adecuade.

3. Garantia de las disponibilidades del Fondo.— Todo -
agociado garantiza todaes las disponibilidades del,Fondb respec

Ay

2 A2 mérdidas que pueden ser causadas por la quiebra o el in-—

cUmplimiento por parte del depositario designado por  dicho -
pais. S .

" ARTICULO XIV. PERIODO DE TRANSICION.

1. Introduccibr.-— El'Fondb no tiene por objeto sumini s——
trar recursos para el auxilio ¢ la reconstruccién o intervenir
en la liquidacién de las deudas internacionales originadas por

la guerra.

2. Restricciones cambiarias.- Durante el periodo de tran
sicién de la post-guerra los asociados podrdn, nc osbtante 1o
dispﬁesto en otros articulos de este Convenio, mantener y adap
tar al curso de los acontecimienfcs (.y, en el caso de los -

asociados cuyo texritorio ha sido ocupado por el enemigo, im--—
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plantar cuando sea necesario) restricciones sobre los pégoé h'a
traspasos relativos, a operaciones internacionales corriextes.
Sin.embargo, los asociados, al ejecutar sus disposiciones .cam-
biarias, tendrdn en cuenta continuamente los fines del -Fandoj;

¥y tan pronto como lo permitan las condiciones, tomardn todas

las medidas posibles para concretar con otros asociados los =
convenios comercinlies ¥y financieros‘que facilitenklos Dagos - —

intermacionales y el mantenimlento de la establlldad de los -

namhi e BN ﬂﬂ""""" n‘\ﬂnv‘ '\ne:r fanndindna ﬂ'lﬂvm‘nn-v-zsn dToa vwoak

ciones mantenidas o impuestas conforme a este pérrafo tan pron .
to como juzguen gque sin ellas podrdn liguidar su balanza de pa
gos en forma que no estorbe indebidamente su acceso - a 1los re——

cursos del Fondo.

3. Notificacidn .al Fondo.- Todo asociadornéfificaré al -
Fondo, antes de gue .se le conceda el derecho de comprar moneda
al mismp conforme al art{culo XX, pdrrafo 4, inciso.c o 4, si
tiene la intencidén de valerse de las disposiciones transito——~
rias del pérrafo 2 de este articulo o si est4 dispuesto a acep

tar las obligaciones del articulo VIII, pérrafo 2,2 y 4 . Los
paises-ascciados que ge valgan de las disposiciones bransito-—
rias notificardn al Fondo, tan pronto como estén dispuestos. —

su aceptacidn de las obligaciones antes  mencionadas.
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4, Actos del Fondo relativos a las restricciones.-— EL
Fonde hard, en un plazo no mayor. de tres afios a partir de la
fecha en gue inicie sus operaciones, y en 1o sucesivo cada -
afic, un informe sobre las restricciones aun envigor conforme
al parrafo 2 de este articulo. Cinco afics después de la fecha
en gue el Fondo congence sus operaciones y, en lo sucesivo -
cada afio, logasgocciados que mantengan atn en vigor restriccio-
nes incompatibles com el articulo VII, pirrafo 2, 3 y 4 , con
sultardn al Fondo respeckto a su retencibén, E1 Fondo podrd, -
Vsi lo juzga necesario en circunstancias excefcionales? indi-——
car a cualQuier asociado gue exisben condiciones favorables —
a la eliminacioén de cualquiler restrieccidn concreta o a iLa elL'
_minabién general de las restricciones gue gean incompatibles
con lo dispuesto en otros articulos de este Convenio, Se con-
cederd a los asociados un plazo adecuado para contestar. &i -
ei Fondo juzga que el asociado persiste en mantener regtric——
cioneg que son incompatibles con los fines del mismo, el aso-
ciado se sujetard a lo dispuesto en el articulo XV, pérrafo 2

inciso a.

5. Naturaleza del periodo de transicidn.- En sus relacio
nes con los asociados el Fondo reconoceri que el periodo de —
transicién de post—guerra se caracterizard por cambios ¥y -

ajustes, y el tomar desiciones respecto de solicitudes origi-
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nadas por ellos gue presente cualquier asociado, concederd a

éste el bereficio ée cuslquier duda razonable.
ARTICULO XV SEFARACION DE LOS ASOCIADOS.

1. Derechos de los asociados a separarse.- Los asociados
podrédn separarse del Fondo en cualquier momento previo eviso
comunicado al domicilio principal del mismo, su separacidn: -

_tendrd efecto en la fecha en que. se reciba el aviso.

-2, Sepzracidn obligatoria.- a) Si wn asociado deja de cum
ldr enalouiera AG las obligaciones que conbtrae conforme a es—
te acuerdo, el Fondo podré declararlo descalificado para usar
los recursos del mismo. ﬁo dispuesto en este parrafo no limi-
tard lo estipulado en el articulo IV, pérrafo 6; én el articu-—
“ o -V, pérrafo 5; o en el articulo VI, parrafo 1.

b) Si terminado un plazo razounable el.aSOciado persiste.—
en el incumplimiento de cualquiera de las obligaciones gue con
“trae conforme a este acuerdo, o subsiste una diferencia entre -
el @sceciado y el Fondo en relacibn con.el_articuiq 1V, parrafo
6 po&fé exigirse, por resolucidn de la Junta de Gobierno toma—
da por una mayoria de los gobernadores que representen una ma-

yoria de los votos, que dicho asociado se separe del Fondo.
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¢) Se dictardn reglamentos para garantizar que antes de
proceder con un asociado conforme a los incisos a y b anteriog
resg, se informe al mismo en un plazo razonable acercta de la -
gue ja que contra €1 hubiera ¥ se le dé una Oportunldad adecua

da para explicar, verbalmente y por escrito su situacidn.
ooyt . B

3. Liguidacidén de cuentas con los paises asociados qué -
s€ separen.— Al separarse una asociado del Fondo, cesaridn las
operaciones normales del Fondo con su moneda y el Fondo acor—
dard con el pais liguidar con la moyor prontitud posmble las
cuentas pendientes entre ambos, En caso de no llegarse a un
acuerdo con prontitud, la ligquidacidn de las vcugn{aé se regi
rd por las disposiciones dél apéndice D.

ARTICULO XVI. DISPOSICIONES DE EMERGENCIA.

1. Suspensién temporal.— a) En casd de emergencia o por
circunstancias imprevistas que amenacen las operaciones del —
Fondc, el Consejo Direchivo podré, por unaminidad, suspender
por uﬁ plazc no mayor de ciento ?einte diaside vigencia de -

cualquiera de las disposiciones que siguens;

I) Artfculo IV, pdrrafo 3, 4, inciso b;
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II) Articulo V, pdrrafo 2, 2, 7 y 8, incisos a v F; —
III) Articulo VI, pdrrafo 2;
IV) Articulo XI, pérrafo 1.

b) Cuando =ze resuelva suspender la vigeneiza de cuvalgquie -
ra de las disposicionss anteriores, el Consejo Pirectivo con-—

vocard simultdneaments una asemblea de la junta de Gobierno -——

- -

- Gl da lecla Jors &.}i.;.iha wes Viable.

9) El Consejo Directivo no podré prorrogar una suspensidm
por méds de ciento veirnte diaé. Podréd prorrogzrse la suspensidn
sin embargo, por un plazo adicionsl no mayor de doscientos -
cuarenta dias si asi{ lo resuelve la Junta de Gobierno por Mayo
ria de cuatro quintas partes; pero no podréd prorrogarse mis -

salvo si se enmienda sste Convenio conforme =1 articulo XVII.

d) Por mayorlia d: votos, el Comsejo Dirsectivo podrd termi

nar dichka suspensién 2n cualquier momento.

2, Liguidacién del Fondo.— =) E1l Fondo podrd liguidarse
sélo porggsolucién de l& Junta de Gobierno. En caso de emer——

gencia, si el Consejo Directico resuelve gue puede ser necesa-—
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saria la liquidacién del Fondo, podréd suspender. transitoria-—
mente todas las operaciones, mientras da su resoluecidn la -

Junta de Gobiernc.

b) Si la Junta de Gobierne resuelve liquidar el Fondo, —
éstecesard inmediztamente todas sus actividades salvo las re-
lativas al cobro y liguidacidén de su activo y al pago de su -
rago de su pasivo, ¥ cesardn todas las obligaciones gque los —
vafses msosinfcz hoyoin coabsaico en este Convenio salvo las —
dispuestas en este articulo; en el articulo XVIII, inciso c;

en el apéndice D, pérrafo.7; y en el apéndice E.

c) Ia liguidacidn se practicard de acuerdo con lo dispu~-

esto en el apéndice E,
ARTICULO XVII., ENMIENDAS

a} Toda iniciativa para modificar este acuerdo, yz sea
que emane de un pais asociado, de un gobernza2dor o dei Consejo
Directivo, serd comunicada al Presidente de la Junta de Gobi-—
errno, guien la someterd a ésta. S5i la Junta aprueba la enmien
da propuesta, el Fondo se dirigird @ todos los paises asocia—
dos, por carta o telegrama circular, para conocey si la acep—

ta. Cuarmdo la hayan aceptedo las tres guintas partes de los —
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asociados, gque representen cuatro quintas partes de los votos
el Fondo lo certificard medisnte una comunicacidn oficial a

los asociados.

b) No obstante lo dispuesto en el inciso a anterior, se
‘requiere aprobacidén undmine en el caso de cualquier enmiends

de:

I) Bl derecho de separarse del Fondo ( Articulo XV, pé-—

rrafo I);

II) La disposicidn en que se prevé gue no se modificard
la perticipacién de un asociadc sin su congentimiento {(articu

lo IXI, pdrrafo 2);

TII) Ia disposicidn en gue se prevé que no podrad modifi-
carse la paridad de la moneda de un pais salvo si 10 propone

ese pais (articuwlo IV, pdrrafo 5, inciso b).

c) Las enmiendas entrzrdn en vigor pars todos los aso——
ciados tres meses después de la fecha en gue se comuniguen —
oficialmente, a menos que en la acta o telegrama circular se

estipule un plazo méAs corto.
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ARTICULO XVII. INTERPRETACION.

a) Se someterd al Conse jo Directivo para su resolucidn
toda diferencia de interpretacién de les disposiciones de es-
te convenio gue surja entre un asociadc v el Fondo o entre los

asociades. Si la diferencia afecta en particular a un asocia-

do que no tengs derecho de designar un director ejecutive,di-—--—

cho asociado tendrd derecho a hzcerse representar conforme al -

articulo XIT, pdrrafc 3, ineciso j.

b) En todns 1oz casis que resuclva el Consejo Directivo

conforme al incisc a anterior, cualguier asocizado puede exi--—
gir gue el esunto se refiera a la Junta de Gobiernc, cuya deci-

si6n serd final., Mientras esté pendiente ésta, el Fondo pedrd,

en tanto lo juzgue necesario, actuar conforme a la resolucidbn

del Comnsejo Directivo.

¢) Cuando surja una diferencia entre el Fondo y un asoéia—
do gue se haya separadc, o entre el FOndo y un asociado durarte
la liguidacidn del primcro, dicha diferencia se someterd a ar-
bitraje por un tribunal compuesto de tres drbitocs uno designea—

do por €l Fondo, otro por el ascciado o el asosiado cue se sepa
ra ¥y un btercero gue, a mencs que las partes convengan lo contra

rio, serd designado por el Presidente del Tribunal Permanente -—
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de Justicia Interracional o por cualquier otra auvtoridad que
prescriban los reglamentces adeptadcs por el Fondo. El tercero
tendrd plenos poderes parz resolver los asuntos relativos a —
procédimiento en los casos en que las partes no estén de acuer

do respecto del mismo.
ARTICULO XIX. DEFINICIONES.

Al interpretar las disposiciones de este acuerdo, el Fon-—

do ¥y los asociados se guiardn por las siguientes definiciones;

a) La reserva monetaris de un asociado significa su exis—
tencia neta oficial de oro, de moneda convertible de otros aso~
ciados y de la moneda de los pefses no asociados que el Fondo -

especifique.

b) La existencia oficial de un asociado significa su exis—
tencia central ( esto es, la de su tesorexria, banco central, -

Fondo de estabilizacidn y otra agencia fismcal semejante).

c) Las existencias de otras instituciones oficiales u otre
bancos del pais podrédn ser consideradas por el FOndo, en un ca-—

so concreto y previa consulta con el asociado de que pe trate,
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como existencia oficiales en la medida en que excedan consi—
derablemente los saldos normales; a condicion de gue para de-—
terminar si en un caso concreto las existencias exceden los —
saldos normales, se deducirén de ellas la moneda adeudada a —
instituciones oficiales y bancos de los paises asociados o no

asociados mencionados en el inciso d siguiente.

d) La existencia de un asocizdo de monedsz convertible sig
nifica su existencia de moneda de otros asociados gue no se —
valgan de las dispociciones transitorias del artfculo XIV, pd-
rrafo 2, mds su existencisz de 1a moneds de los pafses no asocia
dos que el Fondo especifigue de ti=mpo en tiempo. Para los efec
tos de lo anterior, moneda significa, sin limitacidn algun=, mo
neda aéuﬁada, monedsa papel, depdsitos barcarics, aceptaciones —

bancarias y obligaciones gubernamerntales guyo vencimiento no

exceda doce meses.

¢) La reserva monetariz de un z=sociado se calculard dedu——
ciendo de su existencia central el gpasivo en forma de moneda -
adeudada a las tesOrerias, bancos centrales, Tondos de estabili
zacidn u otras agencias fiscales seme jantes de los demds asocia
dos o de los paises no asociados mencionados conforme al inciso
d anterior y el pasivo gque se adeude a otras instituciones ofi-

ciales y otros bancos de los asociados o de los no asociados —
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mencionados corforme al inciso d anterior. A esta existencia -
neta ge  afiadirdn las sumas que se juzgue son existencias ofi-—
ciales de otras instituciones oficiales y de otros bancos con—

forme al incisc ¢ anterior.

f) La existencia en poder del FOndo de la moneda de un -
asociado comprenderd los titulos gque el Fondo acepte conforme -
al-articulo IIY, pérrafo 5,

(=]
dispogiciones transitorias del articulo XIV, pérrafo 2, el Fon

=) Drivie consulta con un asociado gue se valga de las

do para los efectos del cdlculo de la reserva monetaria, podri
considerar como existencia de moneda convertible la exigtencia
de la moneda de ege agociado gue lleve =zpare jados derechos es—

peciales de conversidn a otra moneda.

h) Para los‘éfectos del cédlculo de las aportaciones de  —
oro que deban hacerse conforme al articulo III, pdrrafo 3, 1la
existencia neta oficial de un asbciado de oro y de délares nor
teamericanos la constituird su existencia oficial de oro y mo-
-neda norteamericané después de dedgcidas las existencias cen——
trales de su moneda en podexr de otros pafses y las que estén -

en poder de otras instituciones y otros bancos, si aestas exis—
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tencias llevan aparejadas derechos especiales de conversidn en

oro o en moneda norteamericana.

i) Son pagos por operaciones corrientesaquellas que no -
tengan por objeto efectuar un traspaso de capital, e incluyen

sin 1Ifmite alguno;

I) Los.gque se efectlien por concepto de operaciones de co—
mercio exterior, otras operaciones corrientes inclusive servi-
clios y operaciones baycariss y crediticiss normales a corto -~

plazo;

II) Los que se efectlden por concepto de intereses sobre -
: 4 - . .
prestamos y de ingresos netos provenientes de otras inversio——

nes;
IIT) Los aue se efectilen, en cantidad moderada, por com ™
cepto de zmortizacidén de préstamos o depreciscién de inversio-—

nes directas;

IV) Los que se efectien, 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 podrd resolver ' si determinadasoperaciones concretas
-han de considerarse como operaciones corrientes o como. operachd

nes en cuenta de capital,
ARTICULO XX. DISPOSICIONES FINALES.

I. Vigencias.— Bste Convenio entrard en vigor cuando haya
sido firmado a nombre de gobiernos cuyas participaciones sumen
~81 65 por ci=snio del total sefialado en el apénéice, A, ¥y cuan—
do los instrumentos a2 que se refiere el pdrrafo 2, inciso a =
de este articulo hayan sido depositados a nombre suyo; pero en

ningun caso entrarid en vigor antes del Io de mayo de 1945.

2. Firmas.— @) Los gobiernos en cuyo nombre se firma este
Convenio depositarén con el gob;erno de los Estados Unidos de
Worteamérica un istrumento en que manifiesten aue han aceptado
este Convenio conforme a sus leyes y hah . tomado todas las me—
didas necesarias para permitirles cumplir las obligaciones que

en €1 contraen,

b) Tos gobiernos sexdn asociados del IFondo a partir de la
fecﬁa en gque se deposite en su nombre el instrumento a que se
refiere &1 inciso 2 anterior, salvo que ningin gobierno serd -

asocizdo antes de gue entre en vigor este Convenio conforme al
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pédrrafo 1 de este articulo.

c) El gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica in-
formard a los gobiermos de los paises mencionados en el apén-—
dice A y a los gobiernos cuya asociacidén se apruebe conforme
al articulo II, pérrafo 2, acerca de cada firmz de este Con-——
venio y del depdsito de los instrumentos a que se refiere el -
incisco a anterior.

!

d4) Al firmarse este Convenio en su nombre, cada gobierno
remitird al gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica, en
oro ¢ en moneda norteamericana, la diez milésima parte de su —
aportacién total, para sufragar los gastos administrativos del
Pondo. El gobierno de los Estados Unidos de Norbeamérica despo
sitard dichas sumss en una cuenta especial de depdsito y las ~
traépasaré a la Junta de Gobierrno del Fondo cuando se convogue
1z asamble inicial conforme al pdrrafo 3 de este articulo, S5i
este Convenio no ha entrado en vigor por el 31 de diciembre de
1945, el gobierno de los Estados Unidos de Norteamérica devol-

verd dichas sumas a los gobiernos gue las remitieron.

e) Este Convenio podréd firmarse en Wahington, en nombre —

de los gobiernos de los paises mencionados en el apéndice a, -
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hasta el 31 de diciembre de 1945,

f) Después del 31 de diciembre de 1945, esbte Convenio
podrid firmarse en nombre del gobierno de cualquier‘pais cuya

asociacién se apruebe con forme =l articulo I, pdrrafo 2.

g) Al firmarse este Convenio, 1os gobiernos 1o aceptan
. CU omomhre v oen el de sus colonias, territorios de ultramar
territorios bajo su proteccidén, soberania o autorided y terri

torio sobre los cuales ejercen mandato.

h) En el caso de gobiernos cuyo territorio metropolita—
nce haya sido ocupado por el enemigo, el instrumento a gue se
reficre el incisc a anterior podrd depositarse con un retraso
de ciento ochenta dias a partir de la fecha en gue haya sido -
liberado dicho territorio. Sin embargo, si dichos gobiernos -
no depositan el instrumento antes de terminado el plazo, la -~
firma dada en nombre de sus gobiernos serd nula y se les devol
verd la parte de su aportacién suscrita conforme al ineiso 4

antexrior,

i) Los incisos @ ¥ h entrarédn en vigor, respecto de cada

gobierno signatario, en la fecha en que se dé 1= Tirma.,



142

3. Inauguracidén del Fondo.- a) Tan pronto como entre en
vigor este Convenio conforme al pé;rafo, i de este articulo, -
los asocilados designarén un gobermador cads unoc, y el asociado
cuya participacién sea la mayor convocard la primera reunién —
de la Junta de Gobiermno.

.
b) En.la primera reunidn de la Junta de Gobic;no se dis-——

pondrd la forma de seleccionar directores e jecutivos provieio-

nales. LOS FUUiellios 4l I3 Lue ftengen las narti-
cipaciones mis grandes, segin se indica en el apéndice, A, de—
signardn directores ejecutivos provisionales. Si uno o méds de
esos gobierncs no se ha asociado atn, los puestos que tienen —
derecho a llenar guedardn vacantes hasta que se ssoclen, o hasg
ta el lo de enero de 1946 si esta fecha es mds prdéxima. Se -~
elegirdn siete directores ejecutivos prcvisionales de acuerdo
con 1o dispuesto en el apéndice C, que desempefiaran su cargo -
hasta la fecha en gue se efectyie 1s oprimera eleccibdn normal de

directores ejecutivos, la gus tendri lugar ban pronto como sea

o
posible después de lo de enero de 1946.

¢) La junta de Gobierno podréd delegar =z los directores
ejecutivos provisionales cualesquiera facultades salvo las gue

no puedan delegarse a los directores ejecutivos.
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4, Determinacidén inicial de las paridades.— a) Cuando el
Fondo juzgue que podrd en breve iniciar sus operaciones cambia
rias, lo comunicard a los asociados y solicitard de cada uno
qué comunique en vn plazo de 30 dfas la paridad de su moneda
basada en los tipos de cambio efectivo 60 dias antes de que -~
entre en vigor este Convenio. Nose pedird gue la comuniguen —
los asociados cuyo territorio metropoiitano ha sido ocupado
por el enemigo mientras dicho territorio.sea teatro de opera-
ciones militares o durante un plazo poesterior que el Fondo dg
termine. Al comunicar dicho agociado la paridad de su moneda,

regirdn las disposiciones del inciso d méds adelante.

b) La paridad gque comunique un asociado cuyo territorio
metropolitano no ha sido ccupado por el enemigo serd la pari-—
dad de ese pais para los efectos de este Convenio a menos que
en los 90 dias después de notificada la peticién a que se re-—

fiere el ineiso a anterior,

1) E1 asociado notifiqueal Fondo que considera inadecuada

esa paridad, o

II) E1 Fondo notifigue al asociado que, a su juidio, no =~

puede sostenerse dicha paridad sin obligar a ese asociado —
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0 a otros a recurrir al Fondo en una escsla que perjudicaria

al Fondo y a los asociados.

En caso de hacerse la notificacidén conforme a los subin
cisos I o 1II anteriores, el Fondo y el asociado, en un plazo
gue determine el primero a la luz de todas las circunstancies
pertinentes, convendran una paridad adecuada para la moneda
de gue se trate. Si no llegan a un acuerdo en el plazo fija--
do, el asociedo se considerard separado del Fondo en la fecha

en que expire dicho plazo.

¢c) Cuando se haya establecido la paridad deila moneda de
un pails conforme al inciso b anterior, ya sea porque haya ex-
pirado el plazoc de 90 dfas sin que haya habido notificacién,
o porcue después de ésta se haya efectuado un acuerdo, el asgo
ciado tendra derecho agcomprar al Fondo las monedas de otros
paises asociados hasta los 1{mites que permite este Convenio,
siempre y cuando el Fondo haya iniciado sus operaciones cambi

arias.

d) En el caso de un asociado cuyo territorio metropolita
no haya sido ccupado por el enemigo, regird lo dispuesto en -

el inciso b anterior, con las modificaciones siguientes;
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I) Se ampliard el plazo de 90 dias de modo gue termine en
una fecha que se fijard por ~cuerdo entre el Fondo y el asocik
do:

II) Si el TFondo ha iniciado sus operaciones, el asociado
podrd, dentro del plazo ampliado, comprar a aéuél, con su mone
da, la de otros asociados, pero s6lo en las condiciones y en

las cantidades gue prescriba el TFondo:

I1I) Antes de la fecha fijada conforme al subinicio 1 ante
rior, la paridad comunicada seglin el inciso a anterior podrd '
ser modificada en cualquier momentoc mediante acuerdo con el

Fondo.

e) Si un asociado cuyo territorio metropolitano ha sido
ocupado por el enemigo adepta una unidad monetaria nueva antes
de la fecha yue se determine conforme, al inciso d, subinciso
1, anterior, se conunicaréd al Fondo la paridad fijada por ésg
agociado a su nuveva unidad y regird lo dispuesto en el inciso

d anterior.

£) Al determinar si una modificacién propussta se rige -
por lossubincisos I, IT o III del articulo IV, pdrrafo 5, in-
ciso ¢, no se tendrdn en cuenta las modificaciones de las pari

dades que se convengan con el Fondo conforme a este parrafo.
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g) El asociado aue comunigque al Fondo la paridad de su
moneda para el territorio metropolitano comunicard simultdnea-—
mente el valar, expresado en términos de dicha moneda, de las
deméds monedas,'si las hubiere, que circulen en los territorios
respecto de los cuales ha aceptado este Convenio conforme al —
pdrrafo, 2, inciso g, de este articulo{ pero no se obligard -
a ningin asociado a hacer dicha comunicacidén respecto de la -
moneda de un territorio gue ha sido ocupado por el enemigo -
mientras dicho territorio sea teatro de operaciones militares
O durante un plazo posterior que el Fondo determine.Bagféndose
en la paridad asi comunicada, el Fondo computard la paridad -
de las deméds monedas relativas. Una comunicacidén o una notifi-
cacidén al Foﬁdo conforme & los incisos a, b; o d anteriores, -
referente a la paridad de una moneda, se considerard,a menos
gue se manifieste lo contrarioc, como una comunicacidn o noti-
ficacidn referente a la paridad de todas las monedas individua
les a gue se alude antes; sin emkargo, cualguier asociado pue-
de hacer wna comunicacidén o notificacidn yue se refiera sdélo a
la moneda metropolitana o & una de las individuales. En tal ca
so, cada moneda individual se regird por lo dispuésto en los -
padrrafos precedentes ( inclusive el pdrrafo b anterior ei el -

territorio en que existe una moneda individual ha sido ocupada

por el enemigo).
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h) El Fondo iniciard sus operaciones en la fecha aque
determine después de que los asociados gque retinan el 65 por —
ciento del total de las participaciones indicadas en el apén-
dice A hayar adauirido el derecho, de acuerdo con los incisos
precedentes de este pdrrafo, de comprar la moneda de otros —
asociddcs; pero en ningin caso las iniciard antes de que ter—

minen las hostilidades en Europa.

i) Bl Fondo podri aplazar sus operaciones cambiarias con
un asociado si a juicio de aquél las circunsbtancias son tzles
gue conducirian a usar los recursos del Fondo en forma contra—
ria a los fines de este acuerdo o pérjﬁdicial al Fondo 0 a 108

asociados.

i) La paridad de las monedas de los gobiernos gque indiguen
el deseo de asociarse después del 31 de diciembre de 1945 se —
determinard conforme -z 1o dispuesto en el articulo II, parrafo

2.

Dada en Washington en un original que gquedard depositado —
en los archivos del gobierno de los Estados Unidos de Norteamé—
ca, el cual tranmitiri{ copias certificadas a los gobliermos enu-—

merados en el apéndice A y a aquellos cuyas asociacidén se aprue
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be de acuerdo con el articulo II, pArrafo 2.

APENDICE A. PARTICIPACIONES

{ EN MILLONES DE DOLARES NORTEAMERICANOS)

Auvstralia . . .

Bélgica - e s

Bolivia .« o o
Brasil .- e
Canadd - s o

Colombia . . .

Costa RIca . .

Cuba - o »
Checoeslavaguia
Chile “ . .
China e o .

Dinamarca . .« .
Ecuador “ o =
Egipto PP
EL Salvador .
Estados Unidos

Btiopia « o s

200
225
10
150
300
50
5
50
125
50
550

45
2.5
2 750

India . . . « . 400

Iirdn e o e o & 25

EXrag = o o o o 8
Iglandia . . . . i
Liberia .+ « o« 0.5
Ivuxemburgoe « . « 10
México . e . . 90
Nicaragua . . » 2
Noruega [ 50
Nueva Zelandia . 50

Paises Bajos .+ « 275

Panamd e o s 0.5
Paraguay . e 2
Perd e 2 o 25

. Polonia . . .+ . 125

Reino Unido . . 1 300

Rep. Dominicana . 5
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Filipinas ., . . + . 15 Us Re S. S. & &« « « « 1200

Francia e o o o @ 450 Unién Sudafricana. . . 2100

Grecia e s s v . 40 Uruguay e e e e . 15

Guatemala . . . . . 5 Venezuela e e e . 15

Hait{ “ o e . 5 Yugoeslavia . « « « &« 60
5

Honduras « o o + @& 2.

* La participacidn de Dinamarca la determinard el Fondo
cuando el gobierno de Dinamarca naya wanliestado eotal disputo-
to a firmar este Convenio, pero antes de gque se efectie la fir-—

male

[

APENDICE B. DISPOSICIONES RELATIVAS A LA RECOM~
PRA POR UN ASOCIADO DE SU MONEDA EN PODER DEIL FONDO.

-

I. Pars determinar la medida en que, para recomprar al —
Fondo la moneda de w pais conforme al articulo ¥, parrafo 7, -
inciso b, se empleard cada clase de reserva monetaria, esto es,
oro y moneda convertible, se aplicardn, sin perjﬁicio del pirra

fo 2 de este apéndice, las siguientes reglas;

a) 8i la reserva monetaria del asociado no ha aumentado —
durante el afio, la suma pagadera al Fondo se distribuird entre

todos los tipos de reserva en proporcidn a las existencias que
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de ellas tenga el asociado al finalizar el afio.

b) Si la reserva monetaria del asociado ha aumentado -
durante el afio, una parte de la suma pagadera al Fondo igual
a la mitad del incremento se distribuird entre los distintos
tipos de reservas que hubiesen aumentado, en proporcidn a la
suma en que haya aumentado cada wno. EL resto de la suma pagz
dera al Fondo se distribuird entre todos los tipos de resere—
vas en proporcibén a la existencia restante que tenga de ellos
el asociado.

¢) Si después de efectuada todas las recompras gue se
exigen en el articulo V, pédrrafo 7, inciso b, el resultado ex
cediese los limites estipulados en el articulo V, pdrrafo 7,
inciso ¢, el Fondo requerird gue las recompras las hagan los
asociados proporcionalmente y en forma gue no se excedan los

limites.

2. E1 Fondo no adquirird la moneda de ningln pais no aso

ciado cusndo se cumpla lo dispuesto en el articule V, pdrrafo

7, inciso b y c.

3, Para czlcular la reserva monetaria y el incremento -~

de la misma durante cualquier afio para los efectos del articu



151

lo V, pérrafo 7, inciso b y ¢, no se tendra en cuenta, salvo
que el asociado hays efectuado deduciones de egas exisbtencias
por otro motivo, mninglin aumento de dichas reservas monetarias
ocurrido porgue durante el afio se haya hecho convertible 1la -
moneda antes inconvertible ; u ocacionado por exisgstencias que
son el producto de un empréstito a plazo largo o intermedio —
contraido durante el afio; w ocacionado por existencias que -
han 8ido vlaspisldiI ¢ ormParadas para pagar un préstamo duran

te el afio giguiente.

A, En el caso de asociados cuyo territorio metropolita—
no ha sido oéupado por el enemigo, no se incluird en los cdl-
culos de su reserva monétaria o del zumento de las mismag, el
oro recién extraido, durante los cinco afios subsiguientes a -
la fecha en que entre en vigor este Convenio, de 1las minas si

tuadas en su territorio metropolitano.

APENDICE C. ELECCION DE DIRECEORES LJECUTIVOS

1. Lo eleccidn de los directores ejecutivos electivos se
haréd por votacidn en la que participardn los gobermadores fa-—
cultados para votar conforme al artfculo XII, pérrado 3, ineci

so b, subinciso IIIy IV.
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2. Al efectuar la votacibdn de los cineco directores que

deben ser elegidos conforme al articule XII, paArrafo 2, dinciso

b, subinciso IXII, cada gobernador facultado para votar emitird

a favor de una persona la totalidad de los vobtos a gque tiene -

derecho conforme al articulo XII, pdrrafo 5, inciso a. Serdn —

directores las cinco personas que obitengan el mayor nimero de

votos, salvo que ninguna persona gue réciba menos del 19 por

ciento Gel tctzl de los votos gue puedan emitirse (votos elec~
tores) podrd considerarse elegida.

3. Cuandoc en la primera votacidn no resulten elegidas

cinco personas, se efectuard una segunda en gue la persons gue

haya recibido el menor nlmero de votos no podrd ser elegida y
en la gue votardin sdélio:

a) Los gobernadores gue en 1la primera votacidn votaron
por una persona no elegida, ¥y

b) Los gobernadores cuyos votos a favor de una persona —-

elegida se considere, conforme al pédrrafoc 4 que sigue, hayan

aumentado el mdmero de votos emitidos a favor de esa persona

a mé&s 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 dél 20 por ciento de los votos electores, dicho 20
Por ciento deberd incluir, primero los votosg emitidos por el
gobernador gue emita el mayor nimero de votos a favor de esa
‘Persona en seguida los emitidos por el gobernador gque emita —
el nfimero siguiente de votos en orden decreciente, y asdi sucg

sivamente, hasta gque se alcance el 20 por cienbo.

5. Se considerard gue todo gobernador cuyos votos se ha-—
yan de compubtar parcialmente para elevar por encima de 19 por
ciento el total emitido a favor de una persona, emite la tota
lidad de sus votos a favor de esa persona aun cuando el total

de votos obtenidos por esa persona exceda del 20 por ciento.

" 6. Si después de la segunda votacidén no han resultado -
electas cinco personas, se efectuardn nuevas votaciones de -~
" macuerdo con los mismos principios hasta que resulten electas
cinco personas, & condicién de que después de elegidas cuatro
la guinta podrd elegirse por simple mayoria de los votos res—

tantes y se considerarid elegida por la totalidad de dichos

votos.
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7« Los directores que deban ser elegidos por las repli—e
blicas americanas conforme al articulo XII, pdrrafo 3, inciso

b subinciso IV, lo serdn como sigue;
a) Se elegird cada director por separado.

b) Al elegir el primero, cada gobernador gue represente
a una repiblica americana y que esté facultado para partici——
par en la elecridn, emitirf o fovor 2z una Flisoua la totall—
dad delos votos a que tiene derecho. Se elegird la persona —
que reciba el mayor nlmero de votos a condicidn de que obten-—

g&a no menos de 45 por ciento del total.

c) Si en la primera votacidén no resulta electa ninguna -
persona, se efectuardn nuevas votaciones, en las que se elimi
nard en cada una la persona que obtenga el nimero menor de —
votos, hasta que una persona obtenga un nimero de votos sufi-—

cientes para resultar electa conforme al inciso b anterior.

d) Los gobernadores cuyos votos hayan constribuid a ele——

gir el primer director no participardn en la eleccidén del se-

gundo.
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e) las personas que no hayan resultado electas en la -
primera votacidén podrdn ser candidatos en la eleccidn del se—

gundo director.

f) Para elegir el segundo director se reqguerird una mayo
ria de los votos que puedan emitirse. Si en la primera votg——
cidm nadie obtiene mayoria, se efectuaran nuevas votaciones —
en las que se eliminard en cada una la yersona que obbtenga el

nimero menor de votos, hasta auve A narsoma ohteneoe mosorfog

El segundo director se consideraréd elegido por la tota—
lidad de los votos que podrian haberse emitido en la vobacidn

gue determiné su eleccidn.

APENDICE D. LIQUIDACION DE CUENTAS CON ASOCGIA-—
DOS QUE SE SEPAREN DEL FONDO.

1 Bl Fondo se obligard a pagar a un asociado que ‘se sepa
re una cantidad igual a su participacién, mds cualquier suma
que el Tondo le adeude, menos cualguier suma que adeude al -
Fondo, incluidos cargos pagaderos después de la fecha de la -
separacibén del pais; pero no se efectuardi ningin pago antes -

de seis meses contados a partir de la fecha de la separacidn -
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" Los pagos se efectuardn en la moneda del pais que se separe.

2. 51 las existencias del Fondo de la moneda del pais que
se separe son insuficientes para liquidar la cantidad gue el -
Pondo le adeuda, el saldo se pagari en oro o en otra forma con
venido. Si en un plazo de seis meses a partir de la fecha en —
que se retira el pais, éste y el Fondo no llegan a un acuerdo,
el Pondo pagard a ese paf{s en el acto l1la moneda suya que tenga
en su poder. El saldo deudor que nuede sa mAgars on loc zlgulcn
tes cinco afios en diez plazos semestrales. Estos plazos se paga
rédn a eleccidén del Fondo en la moneda del pais que se separa -—
que el Fondo adquiera, después de separado éste, mediante entre

ga de oro.

3. S i el Fondo interrumpe el pago de los plazos a que se
obliga éonforme a los pdrrafos anteriores, el pais gue se sepa-
ra tendrd derecho a exigir gue pague el plazo en cualquier mone
da gque tenga en su poder}'excepto las monedas gue hayan sido de

claradas escasas de acuerdo con el articulo VIi, parrafo 3.

4, Si la existencia en poder del Fondo de la moneda de un
pais que se separa excede la cantidad que se adeuda al pais, y

si no se ha llegado a un acuerdo sobre el método de liquidar

las cuentas en un plazo de seis meses a partif de la fecha de -
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de separacidn, el pafs que se gepara se obligard a redimir

dicho excedente de moneda en oro o, & su eleccidén, en la mone~—
da de los asociados gue sea convertible en el momento de la re
dencidén. Esta se efectuari a la paridad en vigor en el momento
en que el pais se separa del Fondo, Este pals completardi la -
redencién en un plazo de cinco afios a partir de la fecha en —
gque Se gepare 0 en un plgzo méds largo si el Fondo lo fija, pero

en ningin semestre se le exigird que redima méds de la déecima -

de separacibn, mds nuevas adquisiciones de esa moneda durante
dicho semestre. Bi el pafis que se retira no cumple esta obliga
¢idén el Fondo podréd, en forma ordenada, liguidar éen cualquier

mercado la cantidad de su moneda que debio haberse redimido.

5. Todos asociado que desee obtener la moneda de wr aso—
ciado que se ha separado la adquiririd mediante compra al Fondo
en la medida en gque dicho asgociado tenga acceso a los recursos

del mismo y la moneda de que se trate esté diqunible'conforme

al pdrrafo 4 anterior.

6. El1 pais que se separa garantiza en todo momento el wusco
ilimitado, para la comprade mercancias o para el pago de canti-

dades gque 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 -—
pérrafos 4 y 5 anteriores. Compensard al Fondo por cualquier
pérdida que resulte de la diferencia entre la paridad de su

moneda, en la fecha de la separacidn y el valor realizado -
por el Fondo al disponer de ella conforme a los pdrrafos 4 y

5 anteriores.

7. En caso de gue el Fondo se liquide coniorme al arvi
culo XVI, pédrrafo 2, en un plazo de seis meses a partir de 1la
fecha en gque se separa el asociado, la cuenta entre el Fondo
¥y el Gobierno de éste se iiquidaré conforme al articulo XVI,

pédrrafo 2, y el apéndice BE.
APENDICE E. ADMINISTRACION DE LA LIOUIDACION.

1. Bn caso de liguidacidén, tendrdn priofida& en lz repar
ticidén del active del Fondo las obvligaciones del mismo, salvo
la devolueién de las aportaciones. Al hacer frente a dichas -
obligaciones el Fondo aplicard su activo en el siguiente orden:

a) Lz moneda en que sea pagadera la obligacién;

b) Oro
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c) Las demds monedas en proporcién, hasta donde sea posi

ble, a las patticipaciones de los asociados,

2. Saldadas las obligaciones del Fondo conformé al pdrra
fo I anterior, se repartird y distribuird el resto del activo

del Fondo como .sigue:

a) Bl Fondo repartird sus existencias de oro entre los
asociades cuya moneda tenga en su poder en cantidades interio
res a sus participaciones. Estos asociados tendrédn acceso al
oro si distribuido, en proporcién a las cantidades en que sus
participaciones excedan las -existencias del Fondo de sus mong

das.

b) Bl Pondo repartird a cada asociado la mitad de sus -
existencias de su monedza, pero la suma repartida a cada uno -
no serd superior al 50 por ciento de la participacidn respec—

tiva.

¢) El1 fondo repartird entre los asociados el resto de -
sus existencias de cada moneda en proporcién a las cantidades
que adeude a cada asociado después de efectuada las reparticio

nes previstas en los pldrrafos a y b anteriores.
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3. Cadaasociado redimiréd las existencias de su moneda que
el Fondo haya repartido a otros asociados conforme al pdrrafo
2, inciso cm anterior, y convendrd é@n el Fondo, en un plazo
no mayor de tres meses después de resuelta la liguidacidn, -
acerca de un procedimiento ordenado para efectuar dicha reden—

cidn.

4. 351 un asociado no ha liegadc & un acuerdo con el Fondo
en el plazo de tres meses previsto en el pdrrafo anterior, el

ForAn om=1a~wd 7
8 o oomn o

2ard Las wonddas de viros asoclados distribuidas al
primero conforme al pdrrafo 2. inciso ¢, anterior, para redimir
la moneda de ege asociado distribuida a otros, Cada moneda dise.
tribuida a un asociado que no ha llegado a un acuerdo con el —
Fondo se utiluzard, hasta donde sea posible, para redimir la mo
neda suya distribuida a asociados que han llegado a un acuerdo

con el PFondo conforme al p&rrafo 3 anterior.

5. Si un asociado ha llegadoc o un acuerdo con el Fondo -
conforme al pdrrafo 3 anterior, el Fondo ulilizard las monedas
de otros asociados distribuidas al primero conforme al articulo
X1, anterior, para redimir la moneda del mismo distribuida a
otros asociados gue han llegado a acuerdos con el Fondo confor-—

me al parrafo anterior. Las sumas redimidas en esta forma se -—
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redimirdn en la moneda del asociado allque se distribuyeron.

6. Cumplido lo dispuesto en los pirrafos que proceden, -—
el Fondo pagard a cada asociado el resto de las monedas gque re-—

tenge a favor del mismo.

7. Todo asociado cuya moneda ha sido distribuida a otros

conforme al pérrafo 6 anterior, la redimird en oro, 0, & su -

- eleccidn en la moneda del asociado gue solicite la redencidn, o

en la forma que congengan entre si. A menos que log asociadosg —
ae que se trate convengan lo contrario, el asociado obligado -
a efectuar la redencidn cumpliri €sta en un plazo no mayor de
cinco afios a partir de la fecha de la reparticién, pero no se -
le exigird redimir en ningn semestre mds de la décima parte -
de J1a suna repartida a cada uno de los demds asociados. Si el -
asociado no cumple egsta obligacidn, la cantidad de moneda que
debid haberse redimido podrd liguidarse de una manera ordenada

en cualquier mercado.

8. Todo asociado cuya moneda ha sido repartida a otros -
conforme al pdrrafo 6 anterior, garantiza gue en todo momento
se podrd ubilizar ilimitadamente dicha moneda para la compra de
mercancias o para el pago de. cantidades gue se adeuden a dicho

asoeciado o a personas situadas en su territorio. Todo asociado
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asf obligado conviene en compemsar a 0tros por cualquier pér-
dida que resulte de la difereancia entre la paridad de su mone
da en la fecha en que se hubiere resuelto liguidar el Fondo -

vy el valor realizado por dichos asociados al disponerse de su
moneda.



	Portada
	Índice General
	Bibliografía
	Capítulo Primero. El Equilibrio Económico Internacional
	Capítulo Segundo. Necesidad de Crear un Fondo. Los Planes Inglés y Norteamericano
	Capítulo Tercero. Forma de Funciones del Fondo Monetario Internacional
	Capítulo Cuarto. Proyectos De Enmienda
	Conclusiones
	Anexo
	Apéndices



