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e.urgimienlo de problemas uc:onómic:os que rL·quic1·c . .>n bolucii!.11. El 

an&ll~is da l& b~lanza de pagos y las polític~s·d~ djuste tambi'n 

ha sido a-fi:'ct.ad~ por el car.:i.clúr ca1i.~i:int!! dt? lo:-> probl{'fflú~ 

económicos 1 ntc!""naci onal es. y, adem&s, pe~ .:a:-nbi os t~n no .... i.•c.j.:.,dt.•5> 

metodol ~c.; i cas del pens.:.mi ~nto ccor1ó~ni ca. 

Al terminar la Primer.':> Gt.11~rr~ J·h.1ndial, cuando i.os proUlorr.8!?. 

de •':\Si onaci6n tJc:o rec:ur;o5 ocuparen ·~1 c:cu1lro do e>.Lr:nci on, I o~ 

el emcintos de l ~ t cór1 a del valor --1 os re:."g i strc.~ di::- dc:111.:.na.-. y 

oferta y sus' ela~ticidadnn-- Tut?ron .!\pl !-:: ... "\dos al t-::-ntonce.,;; 1w.,:.-·.11...l 

pr:obl !."ma do la d~val.uaci Gn camb(..:\; i ü~ 1 Oc--;::,,pw~S dP. l.;. s~1,;¡u11da 

Guerr-a •Mundial, la t~oria económica C5tuvo do.nin~da po!· l.ª 

memoria de ln Oran O~prc~ión da l~ dOcada du 1;~0 y?~- ~l n1ól~~~ 

anüli;:c'.lrl.a. Cn p:i-ticut~r, el ""n .... d1~1_. 1:._~~ 

•.EStc t.ipo de análi!\.i~ ~c·rcmor.t· a Al fr~d M=.tl"'~h.al l >' · .... ~~tin 
Stuürt Mill, riúr. fu~ron los primeros en i1pl ic.-.r los cond.it.:iri:u ..... ,~. 
de-· el ;\1-:.ti c:i d .. 1d nn cal üfh\l i si !i del co11:pui-t. . .a11~i ontu U1::l n1L·rc .. ,.J._._ 
°Ciln1hi·r-H"'io·; o má~ preci<:i3":1~1"lc.>, las condic.1.or:cs l.:..:-tJU lQS C•t. l\..~...:.·· 
ltna dc:-V,,lui\rtón mojor,·u-i&..1 o c.rn1pcor .. wia. la bal.:.n:::.:t.· cc.rM.rcio.11 e;;,.._,¡\ 
.pal~.· 



equilibrio p.:lrc:i.:.'l del m~rc:¿i.do de tr·ab.ajo y d~ la t.:.:;it.¡:.rmi1'k.cil'.Jr, 

de L15 tn!'O>as sall\riales q .... 1.::-daron consider;,doe como inc:o:r.plé:tO$ t 

dc.~.ori;..:>nt. .. ;dore:::, ya q1..10 un c:a.mb10 l.nl la tao::><--\ da sal.\rio..,; (c=l llu.iS 

importsnt~ de lo~ pr~cic·s de la ec:onomi~) tendría rcpcrClJ5ion~s 

macror~cori61nicas que llev.'"\ri~n a caimldos en la demar.d.'\ tli? trabUJO 

y, por ello, en la oferta interna. Mediante la aplic:~ción dQ est~ 

metodologi.'.ü fuo fücil ver qLlO el anfoqL1~ da ela'3ticid~de~ pd·d 

~nüli:ar loD cr~ctos d9 una variación en el tipo da can1bio <0~1·0 

de Jc.s precios importantes de la economia} mr:r~cia la mi~ma 

critico. Unn dav~lL•ación ti~nde o afectar no solo los pfccioa 

rel~tivos d~ bicn~s es:portables, impcrtablcs e inL~rno~, sirio 

tambit>n i!l ingrt.·::.o y gusto ugrcgados. E:st~ ;;cg1..mdo cTei..:to i11dL1Ct= 

c~r:-.bir::s on la dem3nda. y la oft?rta intern.:is, lo que invalidu ~i. 

supue~to básico, precisamente, del anfoqua de e~as~iciJades. 

Esta diflcultad·~ue elimin~da ~cdianto un mdtodo que se 

mantuvo mLty en. linea con el mc1rco de- análisis ,1 • .:icroE·conómi!:o 

keynnsiano, y que desarrol 16 E.M. Bernstcin. Este nuevo en-tcqu~ 

visLI!1li~ó a la cucnt~ co~riontc de la baln:a de pdgos" co~u la 

di/erencia entre el ingreso ñacional y el gasto ndcional •. El 

e-f'ecto ele cambio ec:onómi co --por ojcmpl o, \..lile.\ 

devaluación-- so~ro la c1..1enta. corrienb~ puodo ser a•.1alu.:'\clo µOf"" 

su'i:l eiec:to!> sobre el producto y. sobra ~l ga .• to, y so~re el L~lJo 

de estos do~. ~ste unfoquc do ingre~o-gasto ha sido c:ritic~do·en 

dos el cmC?ntos: primero, co:no el enioq1..1e de el<:'..~_ticidgd~:s, 

cuen~a c:of""ricnto y toJ-Z\ 



dircctamQnte el gasto y el ingreso (como puede ser un au•r:ento a-n 

~l IJ~~;lo dC?l ~~.:-ctor p1.'.Ll>lico), no proporcioni\ lc.s -clí.•.r·t.>nlo!.i d~ 

~valL1aciGn da loe canibio~ qLle afectan, por ejemplo, los tipos do 

camhlo y los precio~. 

Comn reacc:iún a est.e l.'.1ltimo1 apareció el enfoquL!' mon~tcu·io 

do la bal an::a de payos, qLle volviendo al uso de i n$trur-:1C'nto~ e~ 

anál J si s. monct.Jr i o pasados de mod.:t, b.,_:=.a sus pos tul ..'l.doc en une..\ 

estable funci On de demanda poi- dinero y un proc~t;o est.31.Jlf:.• 

en.fnque c:onsi!O.te en que, si bien ccnduc:e dir.:.:tamente a ld 

d~tor~1ineci6n del resultado de la b.Jlan:~ de pago~ como la 

dif:arE'ncl.:t entro ol cambio en l~ dem.andll do dinero y ó'..."l c=imbio ...;n 

los activos netos del ~istcma bancario (c~eeciOn d~ cr~dilo 

interno~, 1 a función de demanda de di n;:Jro sigu~ iii en do el 

resultado de todas las influencias que afectan la eco~~mia 1 tal~$ 

como el ingrQSO n~cional y el ga~to nacional. 

Para el presente trabajo. recurrí al uso de los enfoque:-=:. 

k~ynesiano y dti' Bornstein tde alguna forma complc:-ir;e-ntables y 

aplic..?.blcs al obj~tivo que peraigo>, as.i como a los clc¡1a.:olc.s dt".l 

la tDoria del "poder contra.ch1_al" 

e~tr~~cgia del conflicto d~ Thomas Schelling ~ll lo rcl~tlvo d 

·negociaciones lntsrn~cionales. 





MOTIVO 

El 14 de abril p~sado, cuatro amigos entrc~~blcs no~ 

cclcbritr los veinte años do conocerno::;. En efucto, GuLllerino 

T.:.uTats, Ju.!.\n M ... 1nuel Ug~rt.o, Enriqu~ F:Lii.::: y yo inici.:.Hr10ü cla~E.!S 

en la Est·uc-lC\ Nilc:iona.l de Economi.'.'\, de la UMAM, el 14 de abril do 

1969. Fuimos ;.migos de5cle entonces¡: ininte1~rumpidDmonte. 

F.-;:..:, noche, diferencia de muchas otras, nos resultó 

inavitnble volver di vl'-'r so: recuerdos y i:tedi t.aci ot1c..:;;.. t-.'.ü 

~orm.:1 ch~ rcc:ucntC1, no; pero sí. algunos momentos 

c~rrcra, otros de los diferentes trabajes desempeñados, per~on~ü 

trascendentes en O\.lestra formación, an~c:dotas 

simplemente graciosas., e incluso examigos. 

NuP.stra amistad hn estl\do fundamentada siempre en el 

respetó mutuo, en todo sentido, y bajo un concepto que se ciñe~ 

estoy sc;1ur"o, il una defi.fición de respeto ql1C una ·.1~2 ~scuch~,. 

no rec(1crdo qui ~n, pero que me sati sf .nce cabal munte: al 

rcc.onoc:irffiiento total del otro como individuo, 

Lo anterior viene a colación por lo siguiente: durante las 

!flC~itac:icne:::> dn aqLtella noche• Memo c:oment.6 sobre la idaa de la 

tesis y t;i examen profesional y su intención d~ rccibir~c. ~l y 

yo somos i'C:s únicos de lo;:; reunidos quo no lo hemos hacho. '/ 

enfocó la:· ~-r~c:cE.id.:'ld de h.iiccrlo o sus hijos y al cj~1nplo .:t ddr:i.L~'!:i-
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~n rot.-~c::it~n 1:-mp1 n:.! an. y l u 

ir.'lj)Ort:•nr.ia d·~ p.;;,tc cjcmr>lo. f:c.c;.1L'rdn t1""1bL:·1· co111c·;1lL1do c1lq,., en c:.:::.L• 

nuc-v.;~71.:...,,l\..!' y c•n Jo,··,T\,; .:.\mpl id. 

Mi pe>.dr·c, buen lector, ~gudo csc:ri to1· y gcnero~o humi.'lni sti\, 

me i nr:u1 có dE:-;•dr! pequ~fío qui.) un l i brc que cmpi e-:: i\S a l ccr, debes 

tcrmin,'1rlo, por C'dL1rc.c:ión, <.11~ri cuctndo fin'°'lmc.•ntr. no lo i'lmcritc. 

Por mucho'3 años, y dr.obi do 

tenido, no cuestionó la idea. 

la admi rÜci ón que si ompru le hu 

pusit.•ra a prueba. Y sucedió que encontrándome presionado por unct 

lectura tediosa y tiempo c~caso, dccid:í. dcjarld, u.l menoG 

momentáneamente, y dedicar ese tiempo a l"ctur.:i.s de mayor 

menester. Lo hice con sentimiento de culpa. ni CDbo de unos d!.,5 

intentó reton1ar la lect1-1ra interrumpida. pues el proto;:to de la 

faltad[;' tiempo h~bia disipado, en tar.to que el GcntimiL·nto ch.:r 

culpa no. Pero como yo queria iniciar otra lectura por la. cual 

sentia impac.icr1cia, el resultado fué' obvio: no pude h..;.ccr lcJ 

primero ni lo segundo; pero el mal humor que? esto me provoco ma 

indujo recapacitar que igual perd{a mi tiempo conc.luycndo 

for%adamente la primera lectura que estando do pósimo humor. y no 

leyendo n.=tda. O~cidi, pue-:., iniciar la segunda e ignorar ld 

·primera, con lü -firme int€nción~ ahora, de no· volver: a ulla,··.Y 11u.: 

dio re;ul todo. Y ahora esa cs. mi tónica cuando l lcga. a di.l.t·se· el 

caso. Y .:':ita tóni e.a no me hac:G! rcs.pl3~armo menos. ·Por supu.es~o, 

ahora 5Qy más cuidadoso en mi elección. 



n11lu~ de terninar los s~tudios, l~s cu~tro d~ que liablo Yd 

di fer entes e~lo •Htimo 

resul tcJ.ndo on un complemento de c:o;:p~ri c>nc1 as 01"\ri i;uer..:.•cJor y 

ec:onomla, con ideales que e~encia no han c~mbiado, aunque 

evidentcm;::-nte si en la forma. Y puc:>de decirse, sin .:.d"án d""° 

paroccr pedante, qua esas carreras no solo no han sido me:diocras, 

5ino qtte han l l€'gi1do a niveles b.:i.stanteo buenos. Y c~toy n•-~~ qui'...! 

segL1ro d~ que este comportami anta St'! debe a 1 C\ preoc1.1pc:¡c.i 6n por 

hacer alQo que contribuya, con esfuc_.r-::o y rcspons .. 'lbilidad, con l,:¡ 

ccnci r:mci a da o5tar detcrmi nadof> a .\pcrtar· m.6.s qt..m e~o ~c-rici 1 lo 

y trillüdo grano de r1uestra sociedad. Y C"ntc 

com¡::torta.ni cnto nos ha. hecho val or.:1rnos y rl!t:.p~t..3.rnos u~o11 A'ló.S, y 

nos ha g3n~do reconocimionto en nu~slros trabajos y ~n nuestro~ 

circulog,. 

En Móhico, por lo que quier¿, 1 ·1ivir110=::..111l.1cho tJe 1..-.~ 

etiquota:= todavia, -Puesto qL.1e en ol l.:is creemos de entrarJu so!o 

cuestionamaos la c:ali.dad de algo después de pr obi11·lo .. Cel.::i 

aflrm.!lción no es tan exager3da par oc! era.. To,,.remos el 

ejemplo, ahora que nuestra. economía se ha abierto 

import~ción, del ccmport3micnto del consumidor modio. La 

llamativa etiqueta que en los almacenes colocan a la marcüncia de 

import.!'ci ón h.3 sido una. garantí.a da vant·.!1, no impJta l.? bueno o 

malo q~e el producto pueda sor, ya que dicho con~umidor ir4 tru~ 

ella por el solo hec.ho de ser importada. Y es que la apertura 

_!iübi ta· no lo permite conocer para di~criminar erltrc ml.1rc.ha y, .&.1 
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VC'Cf)S~ ni siquitn-a entre p"do::.e:. du proccdcncid. D"pr:>ndE~ el 

compr"'dc.r, por lo mismo~ de la suet·t~ y de la e::perior.~i~, tanto 

~repta como ajana. 

Lo mismo nofi ~L·~od~ toda vi a lo: 111c~:ic.:lno~ cc111 la-3 

etiquetas de 1 as personas. A•.ln nos i mpre5i onan los ti tul os y por 

C'$O lo~ anteponc:·mos al nombre y/o apel 1 ido. Y por ~so, el 

consumidor de títulos ta.mbi~n depende de la. suerte, ya qui? puedo 

haber titules con pcrson~s m'-IY valios.;.!3 

literal mente detrás puesto qL•e, como svña.l é, lo anteponen .::d 

nombre), y ti.tules con me?MtC?catos detrás. Pero, a difc.-··c~.-1cia do 

la mere.:'l.ncla importcdl'I, para Ia
1
quo o-1 consumidor mt?dio t:..:> edl.!c:..i 

más o m~nos rc\pidamcnte a discriminar y consundr, en Ql cor,su1110 

e.fe ti tul os 11 ovamos inme>rso~ algunos cien tos do añc!'.;. 

Los cuatro, con sin titulo, ncs hamos hecho vulcr p~r 

nosotros mismos, tom ... ,ndo c:omo her~ami enta Cque no corr.o obj~ti vo> 

i nc:oncevi blcmente g~norosa, y como i tupLtl ~a 1 a rcq::.~•1~~1t..i 1 i e.Ju.~ 

~oc:t al u.•;n,1mi d.-!. poi~ cada uno de nosolros.. 

E:ntonc:e9 ¿,por qut\ escribo c~lc.• lr¿.¡bajo, cuyo Tin -c.•fl l .. "' 

obt~nción df~ un titulo proF1:>sional, yo que .:.ntE>pongo nii "'pelli~_o 

a 1 a actividad quE? de-aarrol lo? 

El pr i JT1ar motivo C?S que he acabado por co:v.1c:ic~rri1c de que.•, 

por 1 o menos E1n asti::; a~pecto, y co:no lo s::.•ñ.:.l ~ .a.nta1· i ormo11t1.1, 

vivo C?n una ·soci ed.ad consw.midor·a de l i twl o:., pOr lo. que iH\bt:-'.1 

caso'.! l!n · qlle la carenc:i.!I d~l Ph"pi::-1 puada t.~.pcd'ir;r;::o ccntribuir. 
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mayorm'"'ntc al do~ili-r-ol lo dG' mi país <irónico ¿ne.? sirr.pl~ 

mi:- u1<.·r1c-1s E"11 var·. 

Cl sc.:c;un..:10 mc;.t1vo ~s manif~:Star ccn esto trabdjo, en d.lCJuna 

-~:ce.lid._,~ mi c.t~1rad,..!c:in11•··nlo a le! UNAM ptltº lo qlle ha hecho posiblo 

en mí. 

El tercero C'.:? c¡uil~ntie de.> encim<." esu sentimiento de c'ulpJ. 

que cuando E:·n fcr:::.:1- recurrent~ 

titulo, me- ponía de un humor:- insoportable. 





MAhTO ir:·.nRJ.1,1.J 

Lo.;; mtodoc; e1tipleado$ pc?ra .anC1.L1-:~'V" l..;,s i::(e.:.tos ~c.:on•·mic.:os 

PB~.i\do µot· una dr '".iti1:.¿\ re'1l.s1"n e:;,¡ los #ltiinos S1.1 ~•J.(.1s. L.;. 

PVcluci''11 d8 las ide•s r~on"micns y de ln~ 1ntoa0~ ~J~ an lis1n 

sLlt~qirniento de problema<?. ~r:on"m1.c1~1s ':lut? r·._4 qu1e:ren soluci"n. E.t 

ha sido ~tectado PO~ el ca1·~cto1• c~mbi~ntc de lus problc1nas 

ec~n"mié:~s 1ntern~c1onalr:is .y, adem -:o, por ca111l,ios en novad."'.de!:> 

metonol''9icr-s del pen~.,,,miur1to c.:>con"in1-=o. 

Al tormin.<.\r la Primera Guerr~ t"tlmdi1'1, cuando lcic;; P'"CJblomas 

~lemento~ da le>. teor/., del ve.o.lar --los registro~ di.i?" 1jem.-:-.ndd y 

ofe1·ta. y SL1s el.;i.~ti.cid~Cl?.9-- i•..1cron ¿.i;rJ\1.c.~dos al ~ntori•..:-:i~· nuevo 

t-E<;te tfp.o •je e>.n 1 isl-::. •:.;e re~unt.3 "' ~uf~·i.:"!U M~r~h--o>l 1 y" ~~~n 
s·tuc.a.rt Mi.lf, Clt.le 'f1..1t~ron lc'I:· pr1m~ros c;n ... ,plica.t• ·1,:1;s cundtcú:mes 
de elast1c:idci.d e.n el a.n lisis .del comp~'.>rt~~icinto del .me1-·~ai;J.o 
~.:.;i111bia1~io;· o m s preci~?;men~e9 l.:\s ··c.Ondiciones b~.,jo _ld.s; C.u.altls' ,
una de..,,...;.lu""11...1•·n mCTJot:..!ir.la: o empeorar_/.'.\ lá bélAnz.3 c:om-éri:1.:il·-"de ~-~r. ~;··
pa/s. 
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estc.\n sujetoz ~-.f-~rir? de> rt".IJ}<i$, convcnc:ic.;inrs, pr..\ctic~r.. ~ 

relaciones fin.:1.nci!!:r,•·.=:. unt.rn paisr~s.~. 

H"~ta 1911\, pitt·~:;__. decirse el 

recopilada~ en un con'l\·11iu, sino por l<1S prt'ictica!; c¡•.tr. ~e •1t::r1i.:>n 

autor..t.t:ic:.:>.mentt~ pl:1ra s:._ldar desequilibrios de balan::a de.· pz.gos., 

dr.tcrrni na.bo\n no S.ol o el vnl llmen de ·1 a ·1 i q1.ü de:! i nl.cr nü {q1..e 

con b.:ll €\nza superavi tari a y di ~mi nui a cuan~o 

s~ nivel de pi-ccioG y de activid.!.1d tJ.::onómic:a~. 

*• Solomon, Robcrt.- Thc:!' Intr.rnDtio:-1.:i1 Mc.i'lct.J:c_'L.:fy_~J:__c;_'.!~ 

J945-197!J 'H.:1t·pcr lt Rm1, l'11.1evn Vorl~, 1977. 

:;,• Coopcr, í~ic:h3rd N •• - "l='rolcc;c~--... 6 t'o lhv Lhuicc:: ot an 
lntcrn¡:o,tionc.11 ·, Monct..,,,r-¡ Sy':!.tcm", ,;.n ~Jc,_:l.Q.._ F'ulj_~-~ 
ln.t..~ru:n:~.!:J..QQ...1:}.L~.0...9111 .. i_t;Jh_ r:i1·oohings tn;ti tL.1Li l'lt., t: ..... í1ith•~l•··· u.e., 
1975. . . 

:5• PDillips, Al{rcd<.>~·--· 1~Cone;.idl"'l·.1cicn<:>~ sot.r1.~ lr.1 F:t:í,··r'•::.-:·. di·l 
Sir..tr.mr:. Monpt-ario lnte:r11Dci tJn"°'l", en .Gll..\~..!..\'.:.!.~..L-lL_D2_Qi~'-: ... J~·"ü~· 
h_r;~•)~~)J.~ Bi'nco do M6>:ic<l y Fondo ch:-.SLll ti.ti"'.:\ ~conón.il:.3, M~:: .. c.u, 



!~::terno E? int.<:>rno. Sin embi\rgo,, si de lSS=? a 1913 lel p1·u1 ... ü..1cci(Jn 

1918 habi e"'\ dt:>cl in.1do co1;':0 const::CL1cnci .;i de 1 a GL10n·a, i:.: .... 1·¡0 

finnnciüminclo, adenit>.s, provnc6 1..1rit>. 11:..,.1.:..1 di$ti-ihución d'-.!l 1T11.:lai 

entro 

rucon~trucci~n, ql1e 

al9u11~s nacion~s, del patrón cam~10-oro, bajo ul cu~1 l~~ 

pri11cipalc>s mc..:nedas 11<).Cicn<..les convc1· l i ble;¡ 

por caos económicos discontinuos, an.arqu:ia fin.:inciura y cgo{;:.,,.o 

intcrnl'lcionn1, r10 obstante los intcr1to<;; d~ 

rE-gl Elmr:>nt"ci ón en matcrí a financiera inter-n""cicn:.l ~ como l .:J 

.fueron los c .. ,~~:;. de la Ccnfcrcncia Ecc.u16mico el~ Londrc;:;. y el 

Convenio Trip~rtit3 <Fr.:oncia~ E;;ot.:\d.:::~ Unido.;. y R~ino Unido~~. 

D.F., 1976. p. '1ó9. 

4 • Tri. .f.f in, R:obert. - ~J.~!.!:...•nLl.~9tlt:!"_,.:,.r-t o :r1~u. n.:t: i c.>:,&l. 
Amorrort1A EJltorpe~ Buenos Aires, 1970. p.7~. 

"F"'hillips. Alfr(?do.- op. cit. p. '11•'.:l. 



lN·;~.;Gi),1,·.c :Dr-! 

ef1Ci!.:!nc:1.:1 .• :::::-.en c·-~al iHfOP'"ª ~rcductcis E>n c:uyE> pr•.:Jducci "n se 

esp:?-:l.d.1.1;:,,.,, Lo m1i::.mo s•..tc-edr¿ c·::1n ll'Js pü."==-es. El din ... 1m1~m.o y la 

por otras h,;1'?tr1 c;ibtcn~r lo qL1e de3~oJ.mo!:;. 

D~ntro de t.1n pa/s, . ~t oine:.-r.:J y las tt~~ .. ;=; .. ,c:,:-iL•ne-s nontr~ 

inc.!iv.iduos, cori>ot~-3c:iones v en1;ia-?.rJe~ uue r .. :u·•ti¡:;1pfü·1 en cualquler 

ac:tlv1ditcf de •-::ar·~,c.ter con1er=i.:\J. ~'='~ n r-e•:1uladas por una ser.le de 

norin"s, cc1nvenC.ionas, pr .::ticas in.,tjtuc1nn1:;:. que li::i'f': h,acen 

func: lanar de una: ,nancr.a co1,ar..:ntt::>.. cont lnua y· c1~nt l:.>o la, lol)rando 

:con· ello qu~ el n#mero d~ operi:\r:1oni:::~ puoda oL11n?fftUr en ·torme . 

. c:ont/nÚ'-' y th~ .. ='ir=~1crdo con l.:ii;; n~:c.c=-s.i<J¿,dc:; d1:0" c:·•4c:.!.111ien•.o. 

Las transe:lcciones entre pa.1;;c-:r 1 al 1y1.1:\l que d~ntro Ue: C..ldL\ 

uno de ~lloi:;., Y, los mt?di(")s de pago '2'n q•.1e ~e ~f·~•r:t#:\n, t."".m':>in 

e<:.t n sujetos a 1.1r1~ ser·te dQ rt:·~li..'\s, c:rJnvo111.:ionQ~, pr ct.1c:,.\~ e> 



c:ambi ~r i .=\S qt.ie 

5) Infundir c:on{ian=a a los paises miembros po~ióndo a 

~u disposición los recursos generales de Fondo bajo las 

garant. i a~ adecu.;:1.das, dl\ndoles así 1 a opor tuni d<.\d de quo 

corrijan los desequilibrios de 

sin recurrir a mcdidns perniciosa& p~ra la prosperidad 

nacional o internacional. 

Para le época de qu~ tr~ta este trabajo, 197~-197~ cra11 

m\~mbro-z. d~l Fondo 142 p.li~es cuyos gobiernos habi.:in accpl~..Jo ::;.u 

Convr.mi o Consli tul ivo y habi an aportado 59, 8!:iú 01i 1 lonL:s üc DE\3P. 

" Las mayores sumas provinierno de los países m~s ricos y las 

menores, obviamente, .de los paises pobre..;.. La aport.aci6n do c¿1da 

mlerr.bro es lo que ~a conoce como "C~1ota" y, de ,,:1.cuer'do a su 

monto, será la cantidad de recurs.os qLIC t.ln p .. ,i s pt.tc..•dc...~ obtar1er en 

próstarr;o del FHl y ~u poder de votaci 6n en las dcc:l si or10S qw.a se 

tomen en la Institución. 

La m~s 3\t.:\ jeor..!'rquia del Fi-tl ,está COfl!O.lit.uida por le:\ J'únta 

de t;:obcrncridore~, integrada pClr un gobernador ti tul .ar' do c:.::.da paJ. s 

miCmbro, CD.rgo que se le confiere gcmer:-almar1te al Secret..l1"io de 

• 'Ocrcc:hos. E-spt:?ci""le~ de Gir'o <DEG) Cr'"C.!.dO::i c.·n 1'769' dc11t:.ro 
d~l FMl, COO"llO "c.tivo inta-r"n:Jcion3l de l'"C'!?i:orva, c.c..11' .:?l ,~in i:lt! 
ayudar:. a !30luctcn,,,,.. ·e1 problema de la liqui~e: i!"'ltt.:rn..'.\..:ional y de· 
su cmi'!>.ión y di~tribt.u:::\On. i1.!lz a<l~lante ~i:o d ... L ... lL .. 11-1 :......,~ 
C:3.ract.c:i~ti.c:.:\-:. y· u~o':l. 



11 

Haci andü o su oqui v.:>.! C?nte. Actúa cotr.o goborn¿,dor sup l ~1\ te cl 

Di rcctc1· o r~rt.' ::i d<:?nlc del bunco c:c·11t.r..:ll. 

Debido a que c-sto-:; iunc:ionaric;>s C?"vid.:-ntemL•nt.e tie:1L'O que 

dc!:pachar l!n sus pa:i~<:·s, dclcg.:i.n <::.us funciones rci.i.\tivus ctl VMI 

on el Directorio Ejecutivo. Para 1976, e~tt? órgano se compo11ia de 

22 Di rectores EjecL1t i vosJ dt:0spachando la sed~ del Fondo 

CWa~hington, D.C.) y presididos por un Directo~ Gcr·cnlo, qua es 

la máttima autoridad administrativa d~l FMI. 

El FMI se mant i c:inc:- en estrecho contacto c:.cn ca.da uno do:? sus 

miC?mbros mt?diantc c:ons.Ltltas anu¿1\es, con c.>l fin de c:ont.:lr con llnu 

amplia inforl':laciOn r:·conómica tunto de ~us miemt:.rc!i en p.:irticui.·.tr 

como del sistema monct.:iri o i nti?rnac:i onal en general. Est .. "l. 

info:--mación le permite formLll!l.r pol .i ti e.as 

encamJ nad.:\s " ayudar" a mentC?ncr la cst.:lb i 1 i da.d d1.1l si E lc-m .. l, para 

ast promover un crecimiento 

internacional. 

económico .. , ni·1~l 

Los rccurgos con ql.1e cuenta el Fondo provien.:;-n, en s;u Vi\st.:i 

mayori a, de las cuotas de 1 os paises mi cmbros:11 en tanto qLto una 

parte reducida se obtiene de las utilid.n.dcs do lo~ pr.!s.t .. 1,)lC..C qua 

ha.ce a log paises miembros y otra partf:' do pr·Os.tz.mo~ quo obtiene 

de gobierno!! y of:.ras instituciones fin.:incicra:i. C:'.>.b:l~ rL•c:urso$ 

ostán a. di spoai ci ón de aqucl los miembros que se 1.Zni:.uc:otrc:·n ·con 

problama!1 de balan:a de pagos, y les son prestudas bajo i:lct'tC\S 

condfciones que ~n el .:trgot dol Fondo "" 
'

11 Condicf.on.;\lidad 11
1 que se re-fiere a las condic:icmcs de a.jw.s\:c 'I 
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tit:!mpo de ~ju .... to con que dDb€!n d~ CL11r.p¡i.:-- p.;,,1-a ccrt·~<Jir el 

do~cquilibri~ de =u bnl~n=~-

Como 1 ns C:C'.\U!".a$ do lo.:::. dcsequi 1 i br i os pudcn 5er de muy 

div~rsA indole, el FMI cL1ent~ con instrL1mentoo diferentes de 

apoyo finnncicro propicios. para or-ient.:!dos a apo')•i\r le:\ correción 

dQ dichas causns. A~i, ~i ol d~ficit se dobe a 

en un país c:\lt¡-,mcntc- dependiente de las ventas de ose producto 

agricolft y/o sus derivado, o bien a una baja en el precio de lo~ 

prod1.u.::tas da e~:portación de ese país, podrá recurrir al 

11 Fin~nci~mionto Compensatorio'';' si en cambio el dé~icit fuo 

motiv:\do pl·w dosoquilibrios intE>rnos que propic:i?.ron un iuurtt:.' 

incrnmento de las importaciones respecto a 1 as e>:port.:lc:ior1es, o 

por otras caur.as cuya corrección requiere de la adopción de 

medid.:is E.'Conómicas cuya implantación deba hac:c.•r;:..o dcntt·o clul 

marco de un programa . de uno o dos añog de duración, entonces i:-1 

inRtrumcnto a us3rse será el 11 Crédilo Contin9~nte 11 <Stdnd Dt>S o 

la 1'F3cilidad Ampliada'' (EHtendcd Fund Facilityl, ~i el ~juste 

requiera de m~.s de dos años. 

Por dltimo, si el d~flcit de un pdi~ -cuy~n ingrE~oG da 

exportación dependen principalmente de ventas de .J::..'.1car o estaño-

5e debe a que el precio internacional de .algt.mo d~ c~tcu 

productos ha b.a.j~do 1 se deber.A recurrir al instrt.hr.L:r1to du 

11 Eldstencias ·Re:9t.1lD.doras" con el fin de- pod::!r fin .. \flL.J. .. ,,· ci. 

alm<:"ccm.!imi en to temporill del prcdu~to mi cr:itras su· pruci o ',tu.Jo) \IC:- .:. 

5ub.ir en el marcado a precios históricc.in.ente normc.,)cg. 
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cumnliPrt'ln ciur.~nt~ r::a!:i t.tn cuo:\rto de sioto, en un <.:n,!Ji,:·nl:L! iJt:.: 

estabilidad económica con elevado crecimiento del comercio 

mundi.:\l. Sin embargo, el sis.tema contenía importante5 el1:1ncntos 

estructurales dc:a inc-stablidad que nvcntuelm::nte lo. llovarian a lu 

crisis. nsi, la debilidnd del ai~tem~ de Bretton Wo~ds cmpc:ó a 

hac~rse m~niFienta ~ mcdi~dos de los años 5esenta, cuando ul 

crcci mi cnto d•.: la cconomi a mLlndi al y $U i nhcrentc necesidad dC!' 

mayores volóm~nP.s de medio~ de pagos (reservas intcrnacional&s), 

pu~iercn en evidencia, por un latlo, la ineficiencia dr.1 papel del 

oro como principal activo de re~erva y, por otro, lo inapropiado 

de continuar con el mecanismo de suplir las ncccsid~des do 

reser~as adicionales travds da loB d~ficit cada vez mAs 

rccurrentos y pronunc:i ados de la balan::: a de pagos de los E~l.:tÚVí4 

Unido!!. 

Sobre 1 a marcha, algunos de lO!:> problema~ h~n ido 

SLtbsanándose, incluso en oca si enes con i dea!S vcrdadoram::Jnte 

ingenios.!\;;. Una de ellas, tal vez la m'"'yor, fue aquella mcdicrnte 

la cual para ayudar a solLtclonar ol problema de esca~~;: du 

activo~ internacionales y su dependencia do los dc;icit de lo~ 

pi\Lscs emisorc-s du e$O':l activos, princip,3l!'f·Onto Ec.t .. ,dos Unlt.:oh, 

, en 196q se crearon en el FMI los Derechos E~pecial~s da Ciro 

<DEG). Este nu~vo .J..:tivo intE>rnilcional, qua no c-s un.:. monGd"" sino 

1.tn medio de pago,ticnc- la vc•ntaja de qL1e c2 emitido pOr el r.r~¡ 

por· aci..\ordo de tc·dos sus mi &mbros, y os distribuido entra el 1 ü~:I 

mismos c:n pro;')orci~n al manto de sus cuot.as. Es clc.·~ir t.t'-íª &~ 
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cn~ttd~j d~ DEG qL1ccmit~ ~1 Fondo ~~ acorde a l6S nacc~id&1<lcis 

adicionnles da m~dios de pagos.internacion~lac. Oc c~l~ fo:-~1~, L~ 

volL''Un da li~~tida: inte1·11acional empezó a dapender en alQu~a 

rr.edida dn lr. decisión tic todo~ los paisv'5 micmb1·os. dal Fl1!~ 

fines de bal~n~a do 

principnlmonta. 

pu.ges 

la emisión de dólares quo con 

haci an 1 os Estados Unido:l., 

D~sdP su crca~ión, todas 1 as opar<i\t:i on<:?s qL1t.• ~e 11 cvo!l.n a 

cnbo untrc el F'MI y s.L1s miembros se=- C)lpresan en términos de DEG. 

El v~'lor do c=.tc uctivo en un principio c..•statJa pr.•gado al dl.o>l 

dólnr r.st.:H~Lmidon::;ci; Juegc, por lo5 vaiven!i:.'S de la cconomia y 

palític,\ ccor1ómica d~l dólar y los Estados Unidoc, se decidió 

valLtarlo en tórminos du de mcn~dc\s. 

·.coti::acioncs diarias de estas moncdi!!.s so les obtcm·i.:: un promedio 

qua· E.eri a pondtJradu eA función del peso del piliS cmi~or on el 

comercio inl:.er·1,at:ional. Se adoptó como critcrio•dc sclec:r.:lón e.Je 

las monedas a formar parte de la canast~, aquellas cuyo~ paisus 

emisores parl:.iciparan c:on 1% o más del totc.,l comer· e i o 

intsrnücionc3l. Resultaron 16, cuyas ponderaciones fuE?ron desde ul 

33Y. para <.•l dólar estl\dunids-rise hasta el 1% p;wa el R¿i.nd 

suda-Fricano. Poco tiempo después dt.> adopt ... 1'r!3o es.te- ff.~Lo<lú. J..: 

valu-aciOn del DJ!.G, se tuvo que cc1mbi .:1r 1 igera1r,i..:ntc el t:..ri l'c1·l,_. U\.! 

selección de monedas tJe la cana~ta, ya quo el crec1.r:it:i.11lu u~l 

va\or de las 1mportacioncs du loa pai~cs. pct:·olc1·c. ..:-1t.pc;,:¿.tl ... -t o.t 

h~c:r.r que '!:U f;¡\i·ticip.ación iz·n el t.ot~t· dol c:or."1c1~c;io ir1t~nl.:ic.ii:i11..,,l 

fucrn de m4l'S del 1Y., lo qL1c llev.:n-ia a la Cdl'l-=H>l .. -t c.""\ cc1il:.1.~1~ipl.:lr·: 1..t;\ 
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dol FMI CEt<lff) dio, y qua fua apoyada por la mayoria dQ los 

Directores Ejecutivos. Se> optó en ese c-ntonc~e., y a insi~tcnciil 

da los palSe$ petroloroa apoyados por la mayoría de lo5 paises en 

d~s~rrollo,por manten~r en 16 el número de moncdcl.S qi..10 

compondrían Ja canasta de vult1(1Ci ón, y SC!rian las 

corrrispondicmtE'~ a las de los !6 países con mayor particip,:,.cidn 

en el comercio internacional. En esa ocasión ya putJo participar 

en la c~nnsta el Ríal de Arabia 6audit~. 

Otro percance del sistema monct~rio internacional fue qu~ 

en 1971 ~~ Qbandona de facto el ~islama d~ p~1·idades fijaL 

(piedra angulilr del de E!retton Woods> al /lot .. <tr f!n fcrm~ .. 1. 

gE:'nerali:?ada un importante grupo demcncdas como rc-,•ccidn H la 

suspensidn de la convertibilidad del dólar on oro, en ugo~to dul 

mi nmo año. El patrón c.:?.mbi o-oro habi a dl.!-jüdo de ~at i sf acc.:r· l.:\~ 

nec:esi da.deg del si slema y esto requeri a m~s qL11? i d~CI~ i ngeni osa'3 

que subizt'lnaran el problemaJ puesto que> el problema era d~ fondo. 

Las condiciones subyacentes de la eccnomla mundial rcclam.:i.ban una 

nueva normatividad puesto que ya era imposible .adecuar dicha 

econom.i a a Ja vf oja y caduca norma. A la. vez, sol t ólr" m·-1cho l .a 

riende\ implic:1ba admitir que lo~ cauces dictados por el F"i1I ct·an 

·a·ti dent~monte c·rróneos. 

Ante lo~ aveonto~ monatarios d~ fin~l~s de loo Liño,;;, scs .. ~11ld, 

los p~;.lses en dos.:lrroll~ 1-elinidc.!:> nn el Grl1po de lo.¡,. 77 L.'fl .;..a 



1-11 • .:.,:-.c l l.•·.,_ 

111(' J ~ ., ... ~ 1 il 

posición ~·.;los p .... \ ses dt...!l :.:>i~tu.;._\ 111c.11 •• ·~.:.•: iu 

Africa. ncho da n~trica t_atina y ocho de A5i~. L~ pr~~icJc~t~i~ ~~1 

po~icionc$ d:-. lo·- paíse~ en du~orrollo en fc.:.i-os t.:.1lcs. co:1ro \:·l 

d~l FMI y r·1r..;.. Sin L~tr.b~rgo, 5U CL\¡:><3C:idl-ld e!-:? .;\CCi 6n ha ~i d;:i 

limit.,:lda,. yn que h.:\ habido moo1cntos d~ túL\cha c:.:.~\O$ión '/ ot1~a;:- de 

poc:o cohesión•. 

En 197':1~ !:e iniciw'l l .. ,.s rcunionco;; en J¡,•z CLlc."\lC~ lo;:. 

mi er.ibros dnl FMl en pl cno di SCL\t ir i .oHl l 3s mcdi .f i c.:-. .:: i enes q ... 1.:- en 

..,. Con.f~rE"nci-'l de Comercio y D~~.:\rro!lo de lt.ls tl .. 1c:iu•1C'.!. 
Unid.3.5. 

_. Comit~ P:-ovisi.011.;\l de l .. , Junt~ dL• 0.:.1J::r'11:.•.k.:·t .;..;.:.. .;.·-l r;iI 
par~ 1~ R~Forma del Si~t~m~ Honctilria !í1L~1·r1~cio:,~1. :~ 1 • {i~.-~ 
pcr reforma a l;., scH~1-tnd.3. enmicindo. dL·l CUn'.'t!nio Cc..:,~;LJ lu\:.i .. ~ ·u~i 
FHI. Le\ pri1rlc,..: L>nmit:.it.1..?. s~ llcv~ ... , c.'.b,:,, i"l:::i ......... , L~. 
i ntroduc:ci On de 1 Os 011-t·oc:.hos Espcci .11.l es t..!::- Gi ,.o t..:.l!G; i;-11 el 
sistom& monct&~ri o i ntc·rii •• c..ional. 

• D::- hc-e-:h6,1..1no de lo~ momentos de Mayor cohe~ic.:---i fue el ui1,:, 

.de 1'?79, a.iíc.. c:n q1.1e t':JC:.ó ~""' _Méaic:.o·. p:-c:cr..idir t?l. Grup6. · 

·.··,.;_,: 
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micJr·bro~ .. L~' lbbor de!' esta Comi te- duró dos uño~ y c.:cn~i=ti6 

prcp3rar un bosqu~.io de reforma d~l Si$tcma, el cu~l, debido ~1 l~ 

priorid~d de alquncs 

pQlrindn interino <en c.>l quo se dió 1.:1 atcr1ción a l.a-3 r1~Cí..•:=.ic.l'""',::.;._.::. 

de ~docu~ción mj~ inmediatas) y la rurc1rma propiamonto dict1a <quo 

'!it!ría cvolutiv.n y de L:tl"CJO pli\::O~ .. 

Uni\ ve:: pr~~cmt.O\do ul bo5qllojo de re>form;;. por el ComitL- C::? 

los V<:.!inte, se creó 

Dplicación de la reforma, el 

ajusto de la economia mundiE!.l y la eliminación de p~rtut·b.:.\c!ono::i 

1q76 la Junta do Gobernadores aprobó por 111~yc.w'i a do 

votos cm 1 a i nst i tLtC:i on c,l proyc-c:to de Cnmi ~nd&.~ 

al Convenio ConstitL1tivo de la misma .. o~ ahí, el proyecto pQ$Ó a 

lo:\ considl!ración de la~ legis.lat.L1raa de los p..J..is.:.:-z. mi~111br·os 

p~ra ser aceptada con arreglo a 

con~tilu~ional~s. 

sLm rc-!:ipecti '.'OS trámi t:.:.-s 



POLITTCAS DE AJUSTE DE LO~ PRINCTPL:~ES PA!t:CS 

INDUSTRIALIZADOS D::::'. 1971 A 197~~ 

I. LA CRISIS. 

La !?it.uación por la que a.travesó la C"Conomia n1untliül de 1773 

a ·1?76 puc::de cali-ficurse, los t~rminos tr.:.•dic:ionalcs cJa 

aquellos años, como recc~ión punto más b~jo del ciclo 

esonómi·co; y qt.1iero subrayar lo de tradicionales puaste qLlO lo-a 

elementos de coincidencia con crisis anlcriorcs 

ocupa na más Socorrida es la de 1929-19::2> son m .. .\~ que los 

elemcmtos de di!>crcp¿incia. Los primef'OS puaden ¿b:-eviar-!::.c c."l: 

desempl o~, ta.5as de creci mi ente del producto muy bAj~'s a· i nclu-zo 

negativas, disminL\Ción en las tas.as do crecimiento de -<.thor-;·o 

interno e inversión (con tasas 'negativas En otg"._u-11.l:..i C:.:).SO~) y 

é:aid.::l del comercio internacional (primero en volume?f\ y Vc."'\lor y 

luogo solo en volumen pues.to qLt..:;!' t::l "o.u1nenlo cin ::.o;;; rorcc:~.c:..;. U0l 

patrolco roc:upera. al valorl, enlre otr:o~. Sin \..ri •. b.:irga, lt:iu 

elementos que diTarenciD.n 'e.sta crisis do ltis anteriorO_ti, si bilt.n 

~on mnnos en n1.'tn1cro ql.tc lou d~ coincicJ,;_oncíEi., !i .. 1 P!~'-1 ~o~re l .. : 

cri5is es tal que \as mcdid .. '\s para. ..:;.u aj\..t!;:;tc_ no P\•-='•=h .. n ~o::r· ·¡_..._1 



19 

l~ recr!~idn ron infl~ciOn y la tr~nsforrnación dQ) s~cto:· pOblico 

de un factor con .:1mplia variabilidad tanto hacia arriba como 

hAcia ahajo a un iil.ctor con pocu variabilidad h.:\c:ia abajo en el 

corto pl a::o. F'c-ro antL>s val dr:l a 1 a pena hacer un breve resumen d!l 

lo que pasd en la economía mundi C\l durante el periodo cm 

cua-stión. 

Si tomamos en cuenta la diTE>renc:iación de:? los dc5pc¡1.1ilibrios 

que h~ce Raymond ec:·rtrand 10, podemos i:\preci.'lr que entn!> 1971 y 

197~ la economía mundial enfrentó 1 os cuatro ti pos de 

dcsequi l i br i osr el c:iclit:o,. el crónico de la der. ... ,nda., Eo>l 

dest?qUilibrio crónico de precios y costos de producción y 11:'} 

de~equillbrlo estructllrill. E!:tO no quic:re decir, obviami.:nte, que 

todos estos desaju~tes se hayan d~do en todos los pai~cs ni al 

mismo tiempo, sino· que en la mayoría de los paises se 

Pre~entaron desequilibrio~ diTcrcntes a di-fc,...cntes ticrr.pos. Lo 

que no puede dejar de mencionarse en este scnti do, es qt..ió l·os 

desequi 1 i br i os e.Jo 1.in pai ~ grande o un grupo de! paises a./ecta a 

otros paises o grupos de paises, ocasionándoles generalmente 

desequilibrios en sus econOmias que, salvo los estructur.:i.le:s en 

el corto pla:o, puedi::on tcmit.r la Terma de Cu3.lquiera du loG otros 

t~~s tipos de! dC!scqullibrios. De ·igual forma es. i 11.,:..01-tc:lntc · 

recordar CJLle las política~ da correcidii de lo'.3 dcs:-quilibrios, o 

'lo Dertrand,. Ra.ymond.-· ~'!:ono'"tii\· Finz-ncisr~" In':E"'..!.:i!.ill:l!:o.lll.L.t.. C::d. 
Planeta, Esµ~ñci, 197"3. Ca!-J<: .. IV y V. El profi...•!.>Or DL:rtr·a1.u:4·u:::id ~u 
a.nálisis_,de lo3 dc-:;.eqt..dlibric~ on e-1 d'o Ch..1rlE.'3 P. _'l:í0dlbbt:rgL:1<, 
pero divida los cstrl.1ctur-~l..:.9~ .en cr ... ,nicos c.h:.•· prcc.io~ y ..:o~to~ ·.:.J. ... • 
prod~1cci ··'": >' l t:•:=. rE.tructl.,r..:slcs prcpi-.an1~nt.?- Jl ..:hos .. 



deo dc-_•s.!:'ql1ilibrio quu Se? t~nfr..:.·r~tLJ, y su ... ,.pli.::~c1ón ncce:r.<:.ri.:¡,nente 

quinenes mayor relación comercial y finoncicr~ tenga ol pJiS que 

1 i\S adopt '"', 

En los paisos industri~li~adoo, por ~jemplo, el primer 

movimi~nto fuO h~cia el doscquilibrio ciclico, al cudl casi 

crónico todAvia, el d~ 

precios y costos de producción. En o;ecto, ~ p~rtir dQ octubro de 

1973, cot1 el "Uoorn" de los preci~s di:-1 pctról Po, y poco ñntcs cei11 

ol incremento goncrali~ado qL1e hubo en 1~ mayoría de lo$ preciaG 

de prodLIC tos pri m.-:.,.. i os <en J 972), da empi c::il.n a 

d~sajLtsto=:. en el sector tn:tcrno du 1 os pa.i 5es dcn.i.orrol lados 

(principales importadores dP petrólt!'o y productO!:i prim.!u-ios>, 

oc~si on.-:\ndo presiones al al;:a en SLIS procios internos, pri1fu.:•ro, y 

de exportación scguidamcntt!', que ~o e~adQn al aumento de ~racio4 

que venían oxperimentando como consecuencia de su dUAdjus~c 

cíclico. Oc hecho, el bru~co aumento de los precios pc~rolc1-oa se 

da, en buona medi d-3, como respuest"' a los crecientes prEc:i os du 

importi'lci6n que estl\ban enfrcntündo los paí~c:s e;•íJOrtdtfc..¡·cs de 

petróleo por sus compras provcni entes de pilí SL•~ i ndunti-i ali;:: adn~. 

La ·primorél al:a en los precio~ dl?l pf:!trdlco, t.at1 t!r.i~tic.c:\ i:.'n ·1 .. 1 

hi stor 1.'1 do lo~ proci o:;. d~l crudo, ocasionó i ncerti Uu.11;b1·Q sobri..

inf l aci dn y precios de productos primürios üo tul m.::1gniLt.~d qui.o 

derivó en compras de pánic:o d~ esto':3 productos nivc-l::::::i mu¡ 
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provocc:\ndo incr:~rr.t.-nt.o.; do pr-E:ci O!:. qua 

Cooper.'.lc:i On y Descir·rol la Económico <OCDE"l alcanzó al 2(1/. en mayo 

de 19711. Sin embargo, este.> fenómeno de C!{ceso gcncrali:..;1do de· 

demanda a niv~l mundial duró poco tiempo d~do el c~ractcr 

excepcional del inercmcnto en la dem ... 'lnda de prodL1ctos primario~~ 

por un lado, y por el otro a qL1e en los pais~5 indu~trldli~ado~ 

se ompezó a dcs~cclerar la ac:umuli,ción de inv~ntllrios ¿¡ tit.•nipo 

qL1e el nivel dn producción hacia lo mismo. Es en estt:1' n.c.ment:o 

Cllí'\ndo los paí~cs productoreu• de materias prin1~1:; cmpiu::an '"" 

SLlfrir dc.>~equllibrios crónicos 1 a damand.::1. de su~ proc.11..tctos du 

eM:portación, que junto con la importa.ción de la infli\ción dt! lo.= 

pa¡ses d&sarrollados a travdoa de comp1~,,s d~ bic:ona~ de prcduc:ciOn 

mtt!l caros, estCJ5 desequilibrios tambidn adquieren eol ccu-.:~..:tt:::>r C:L· 

c:rónic:os de precios y costos dQ producción. E~to, a su v~:,, hace 

·que 1 os prec:i or. de otron producton dC' 1:rnportaci ón do 1 o:.. p~í :iC~ 

en desl!.rrol lo aumenton, ccn la conse-cuonta pdrdida da_ 

competitividad precio en los mercados externo~ y baja en cu 

demando=!!. exterior. Esta tendencia se manticme hasta el prima,

SE'm&!ltre d~ 1~76. Los indices de precios i~tc-rnac.ion.:iles de· 

productos primari.03 crccEton on 147h de enero de 1770 ·d, ir.ayo cli:: 

1976, sl~ndo el indice d~ ~lirncntos el más al.to:· ::!?1.21: toni~nc:._,·. 

como baSeo 1970 = 10('. 

E!!.tu rctro,:1limc>ntación dQ inflación gcn~ró, ~l mis.rno Li .... -.;.pu, 

i nc:r· emo11 t oo:s en lo!>: costes d~ producción de las p~i5~~ 

~nd~5trlali~adou~ eniro lo~ cualcc la prc~iOn 
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salariales jugó 

prodltclos do ~xportación. Este 

ul~clo inFl•cion~rio trar1smitió otrd vez cr1tru este 

grupo tic pai$CS y lo~ p~iscs dc!O.arrollo 

cori1arcio.. aumentando los costos de ir .... portac:ióll de b.i~t1cs du 

producci l'ln que compraban 1 os pai se~ desarrollo, afect~t1Jo 

nuevamente su estructura de costo$ sansiblementQ e.en fuctcrc:J!.i 

externos. El fcnOmC'no inflacionario de oi·igcr1 externo prC?vocó 

presiones de alzas salarialQS para rc~tituir los nivolcs de vida 

reales anteriores, aññdicndo etl. prc.ci?:=.o inTlacionorio fclctorcs 

intcrno:i d!ficilmonte evitc:\blcs, particularmente en el caso du 

los aalarios nominales. 

Cuadro t. T.'l~as Anuales de lncrc-mcnto en lo~ Precios al 
Con~Llmidor en los Principale!l P.:3.isca lndust.f'ialcs. 

1971-1975 

-----------------.:..--------------------··--------------------------
Año E.U.A. Reino AlC?ma.nia Francia Japón I tal ic.t. 

Unido ____ _; _________________________ . __________________________________ _ 
1971 4.3 9.4 5.3 5.5 6.1 5.0 
1972 3.3 7.1 5.5 5.9 4.5 S.7 
1973 6.2 9.2 6.9 7.3 11.7 10.8 
1974· 11.0 16.0 7.0 13.7 ::LJ.S 1~.5 
1975 9.1 24.2 6.0 11.7 11.8 17.0 ______ ._ ___ ..;._ .. _______________ :_ _____________ :... _____ .:.... _____ . ________ ~.--:.:. 
Fuente• -Inta·rn.atlcnal Financidl Statlstics-y t-Jorld Ec~no111i'c 

Outlool~, Fo~do Monetario Internacional, 19:"!:. 

AntQ' t.:i.l ciosarrollo de la inflación y un ·ag1-av~mieonto d~ 'lo 

situac!ór. rr:ccsi•/a tanto intcr-n..1 como mundi.:i.l, c.r.p¿;.;_u·od .:a L..:.:11 •. ,," 



medidas de ajl\StQ anti-infl~cion~ri~s crifocándola~ primcrd:nnnta 

restricti va5; disminuyendo y reorientando, en algunos c.:a:.¡os, el 

gante póblico; nianipulando los precios relativos a trdv~s de 

variaciones en los tipos de c~mbio y/o mediante lil imµJ¿;,ntc.,ción 

de rostricciones comerciales y a los movimientos de capital~s. 

Como consecuencid comi en: a a reducirse la dem.:\nda. de 

:lmportac:ioMes que hacían estos pai~es de bicn(:.'S de capit.:..1 o 

intermedios provenir.ntes de los otros pai~cs des~rrollados y de 

las m.nterias primas qLIC? compr.aban a los P""'ises E"r1 desarrollo. La 

reducción en la demanda de productos industriales empie:a a 

generar dcscmp~eo en los paises industrializudo~ y t~sas de 

crocimianto d~l producto cada vez menores, en tanto quo los 

precios, curiosamente, siguen en aumento. 

Cuadro 2. T.t.sa!l Anu.J.les de lncrE'mento del F'roducto l'lücion.!.11 Ehputo 
en ·los Principales Pa!se~ Induntrialci¡. 1CJ71-1975. 

Año, E.U.A. Reino 
Unido 

Al<?manla Fri\nc:i a J-"pón U.ali c.l 

----------------------------------------------------~------·------

1971 3.0 2.2 3.0 5.3 7.3 1.6 
1972 5.7 1.7 3.4 5.7 9.1 :::..1 
1973 s.::: S.4 5.1 s.s 9.7 :;.9 
19'74 -!.El. o.s 0.4 3.8 -1.2 -··.,) 
1975 -2.0 -t.6 -3.6 -2.6 2.0 ·::. 7 

·Fuantes1 Di ver-sos nl'tmeros d.o pLtbl i caci cr.c-~ ·da Fon~o i":oneturi o 
tnternaci;:inal, Org.:.ni::.?.ción p .. "'lr'a l •. L Coopcr..lclóri -)' 
Do~.;.,,-,-ollo Económico,. C°.l!1co. dC" "_.l:lp.ó~, .D~11~ü UL"° Fronc.i.~ 
y Sistc:n·a d!:! la Reserva F~Jdcr~l d~ lo=. E::.t.;.do!!. Unido~. 
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Cabe d~~tacar qL10 poco ~ntes de estB mo1n~ntc, dur~nte el 

"boom" de los precios do productos 

prodLtctoreos d~ los mi -::..nos .:ii.irncnt3ron su produce i 6n de: los mismos 

ante la pc~rs~.cctiva de mayor<2's gan¿\ncias con miros a la rec.iL1c:c:ión 

de sus dOficit corrientes. Sin emb3r90, por un i~do la rcc~bidn 

de la actividad económica de los paí se~ mil)'Ores cc..n la 

con~ecuenta reducción de sus importaciones totales, y por otro 

lado el aumento en la oferta de producto~ prim~riCJs, hicieron que 

los precios de Ostos acabaran por vcnirsG abajo. Es ~sí quo 

dospuds de importt'.\r inflación a travós dL~ la corripr.:;. de· lii~n~·s e.Je 

c"pi t.;il cada ve: m~s caros y cuyo peso relativo 

importacion8s da los países on desarrollo hictóri~amnotc h~ sidu 

muy al to, nstos paises vieron di$1ilir.\.lir ~us inl::)rti5CJS por 

exportac:ione?s a~ c:a.C!r éstas tanto en Vi.llar como en V'Olumcn \!.>Ubt·a 

decir que, d~sda luego, por paises en dcsarrol lo se entiu·nde en 

este c:aso aquellos qua- adcm.:ig. de serlo no son e:.;port.adorcs de 

petróleo). Es as.i que en el llltimo seme-=-tre de 1974 y el primero 

de 1975, los paises en desarrollo. arra~trado$ por lo~ 

de~~rrollados~ entran junto c:on ellos ~n fr.3.nc:a rec:i:sión 

econOmic:a, alcanzando el -Fondo de ésta hacia mediad~$ de 1975~ 

Anto lñ pcropc>ctivJ. de un mayor d:::otCl'rioro c:n l:t. ~~iI:. ....... ción 

económica mundiAl y la persistcnt-e tchdcnc.ia a.l G?l.;: .. " .::-.""'\ l.:' 

.inflación, las pol-lticas de ajuste adcptada!i por la m:t}'Or"ia dt=-

.]09 pC>!ises dc.~arrol l ~dos sc 

detrimento doJ nivol de vmpleo, que ya para e~tag fnchas ~a h~bia 

visto ~astan"t-.n aFec:t.atlo por l.:i.$ anteriores rncdid.::-1. cir:: .. tJLt~-\.....:, ,. 



d~l nivel de crecimiento d~l prodL1~to, quo toda·1!& no alc~nzaba • 

esti\bilizarse de la c:aid.n du los (1ltimas me~es del año anter-ior.· 

TI. L~S POLITTCAS CE AJUSTE 

1. Manf:liCI di? ''°' n ... mt\nda.- Como ~e mc-ncionó c"'ll principio .ic 

~ste capitulo, las políticas da ajuste a que se r-acurr10 pard 

corregir los des.eql.1i libriDs de las economías nacionales tL1vleron 

que ~nr tanto diferentes. las medidas 

trsdi ci onul es. E!)to evidente pues lo que los pr- clll r..~m.: .. u:o 

reces! vos por sQl uci onar tambi en di fL?r~ntes 105 cic- l .lS 

crisi~ anteriores, tanto en esencia como en 

requirió, para t.al efecto, no solo do l<l invC!ntiva dt! las 

autoridades económic~s de cada país y su potencial político de 

poru:;r en mar-cha las medidas nccesar-1as, sino que .::-td!::·mc!,.;;. ~~ 

r-equirio de una mayor. coordinación entre 1 as aUtor i tJ,,d.:,:-~ 

financ:l~ras a escala intcrn:.c:ional, a. lo que c.ontribuy~ron los 

organismos iin~ncieros intorn~c:i~nales~ 

Oada:s las características de la crisis quu nos OCLip.:1, la 

sola reactivación de la i.nversión no logrnri.!l rc:cupcrai- a la 

·economía como pudo haber- sido la soluc:i6n en situ-=.,cionos c:riticus 

c.ntcriores. Por el ccntr;:lrio, cuando 1..1 

c-.·idente en todo el m1..1r..::lo, las 



do 

1.:tcln. E'n tanto qua pr:ir otro lado el ut".o 

de potitiCi'!S rn'!..~tric:-tiv;\!'.i t.•ri m.•teriñ de> gusto signilicab~ agr..:w.-w 

la situación rccu~iva imp~ri1ntc. Lo ílti~mo Ducedia co11 l~ p~lilica 

mon~t.'\ri a: 1 a e>:pnnsi ón de.• l C\ ºb.;.~e monctar i a h1..1bi ~ra fH.:·cho ere-et~.-

mayorF,-:ntP. 1.:.. acti vi dt1d <:t:cnómi ca. 

po~ibilidadas da medidu$ 

üdoptarOn medidü~ pre?SLtpurstari ns y monctari as. en forn1u 

comlli nada, dnsignad""s comunrn:o.ontE> como "pnl i cy-mi :! u. 

Tlc~~ibilid.:\d do r.stc in!3.lrumcmto combinado p~rmita 

apl i caci 6n Se? ajt.rn.te a las necesidad es do cada P/~~. s cm di f c:ron-t.es. 

mom~ntos, a.poy.tindose t?n algunos casos mcis en mcdi das mm1ct <.1r i a~ 

que fi!O.Calos y':!• en o~ros lo cc.ntrc:\rio. ·Cl nbjC?tivo de la 

combinación de medí das respm1dc lei nec:ncid.'ld. de ncutrali:.:~1.-

j 
mr=diD.ntr.- tinas ln'2. efecto~· in1lacionc::trios de fas otre\S nlodidat:o, 

sin dt?jar de impulsar E.•1 c:reci mi en to de? la uc ti vi dcid cconómi,C:.Ll o, 

tcnt.fonci a a } d baja P.n 

busca de lll rt'l'cuncración. PLwd~ doc.i. se en Se11t:ido estricto quo 

e~tü combinac:16n sub~~na complcmonta las 'deficicnci~S dQl 

1..•!:.lrlcto. Conviene Uc!.ltül.~1·,. 

neulr_-1"ll i::~clora t.lt.! su~ propios ~fuclo!3 in-fl ac:iono3rios 1 ct>to r10 

significa q1.1.o t!Oé\5 .medidas ~ten1j· án que ser nccosariü.rr.cnto-
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veremos qua la combina:ión tiendr m~~ A ser r~str:iclivJ Csu!lrO 

todo Pn lo qur_. se reí i ere> al ~t.:>gund~ sc•mU>strc.- de.> 197•1 y el 

primerO de 19751 'i que. por li\ mi~mc. 1·.:-·.::ón, liC'ra:n que .Hdu¡.d:.:.1 \,.;~ 

con enfoquE!'s muy sclr.~tivos con el fi" dr. pr·oc:ur.-nr por lo menos¡ 

sentido, pu~_riC? d.c:>cir5c que dond~ i:r:.'\s rec:ay6 la inlc..·;·,.-:ión 

ro'strictiva. on los paisos incJu~triZl.li::..:JcJOt; fue E'n la pol.ílic.:} 

registraron desde · 1972, los pai se:.. i nd11;•tri ale:~ empi c::.:\n a 

restringir su pol (tici'\ mont?tnria en 197'.3 (en e;;tc itño todclv~ .-. =.e 

ven tan.;.\S dc:i crP.cimicnto del p;-odLtc:to positivas en .:) n.undo 

indu~triall. 

Cuadro 3. Tasas de De~:.ompleo en lo::::. ... r"rinc:ip.:o.lc~ ?i1i:.:.; . ..:!';:. 
tndustrialc~. 1971-1975. 

Año E.U.A. 

1971 5.9 
1972 5.6 
1973 4.9 
1974 5.6 
1975 B.5 

ReJno 
Unido 

3.4 
3.7 
2.6 
~-b 
4.0 

Alemania r-r.ancia J_i.pón 

Cl.9 7-.1 1. 2 
!. l 2.3 !. 4 
J. ::1 2.2 1. ::> 
2.6 2.2 !. •1 
4.7 •l.~ 1.8 

I Lal i.a. 

~.~ 

3.7 
3 .. 5 
2.9 
:;.s 

_ _; ____________ ·---------------· w ------·----·--------.:.---····-----...:.-- _.,:. ___ -

FuentC"~¡ r-cr1'.:u ~!.::.!"'IC?t:l,,rio JritP.t·n.:cinn·11, Si!>tcm-.a -de l.3. RrisnrVA 
Fcdcr c.\1 t.!r.. 10~ Est.'.ldos. Unidu•;"., y la Or9tmi=.:1cion··para la 
Coopcraci Óf• ,' Do~arrol lo r:r. J:-lóulic:n. 

En Estados. UnidL,~~ r•l Si~tcmñ d!·' },.\ RoscrV.:\ F'='t:.•dt!rc."il M:tuó en 

1973 a trnvt-s de -los instrumentos tr~dicic:-n.J.lcs pélrn r1.•d11'-'.i!""-·<..:l 



cr~cimiento de la ofort3 mon~t~ria y con olla h~cer p1-ouio;1~~ ~1 

al~a en las t<.~sns de interés .. .Juntl) eslo, la poliLi~~ 

respuesta a los grandes déficit en 135 cuentas n~cio1~~lc5 do 

1972. En 197Z el "policy-r..ix" en E~lados Unidos.1--.::;~1ltu ~>:ilo';.J.c 

en el orden· inte?rno, alcC).nzando con ello modestos supcravit en 

1.ns cuentas ni'lcionale::-~. En el Reino Unidc se aplic8n 1r1&did.;.1.~ 

similares qua no rc•sul.tan t.nn c::ito5u~ c.oin:> en Estr:ldo~ U;iido~. 

Contrario a los dos casos anteriorc:>s, on 1973 Aloma11ia rc.:.,li::a lü 

mL\.yor presión ant.i-inflC\cionar·ia,a. p~rtir tlc la µolitica. fi!:Cdl 

aumontando sustancialmente lofi impue~los. directos e indii-~c.tos y 

rcdue-icndo el c:i-ecirnicnto del g.:\sto p•lbl ico ~ solo c.!l 1=.i: .:.nu .... ,l. 

Esta orients~ciOn del ajuste alemán se dobiO princ:ipalh1cnt~ '"' 

que las autoridades alemanas no pudieron e.ctu,"\r scvl..'t"Z\tn~ntc..• !>obt·~ 

el crec:imt.ento do la oferta monetaria y temían m~'yt)r n:"'rgen 'iL; 

ccciOn en el ce.rnpo .fiscal. Franci._,, t?n t:.'..lmbio, ir.,plL1•1l"" ""'.

pt)litica reflac:ionlsta aunque introduce "''"control .de prucio~ 

SC'lectivo en noviembre dt?\ mismo año1 pero par el lado rnt:.i.-1i::tar-i.:.> 

su politica se vL1elva cada vC?: más r·e:str·ictiva, aum:?nL.;,r-,do t!; 

encaje log~l dal 12 a\ 14 por ciento y poniendo topes al cr·Odito 

bancario. Por su parte, el siempre cauteloso J __ ,pon in.antienu 

·poli ti cau rcstr icti v~s en an1bos c....._m;>osl aplica \.tria nt.it.:..bl u 

radL1cci On en el gasro público y 

progr~madas, mientra~ que en el terreno monctario dL\fih.~nt.a .a 

l.a_ tasa d~ dos,:u~nto al tiempo qLtc "'-Llment.l. ol cn.::~\j~ lc:¡..\l .... 1~ 

forma selectiva d~ manera tal qut.! el fo1ncnlo a las \;".:po.·L.-...:ion ... •;• 



vía Financii'\micnto pr~fcrancial 

o:-ipansiv.a en 1973, teniéndo como resulti°•do la nccc.>sidad de 

implanlBr contr~l~s las fug~~ de c~pitalos que la politic~ 

expansiva no 11~utrali=ada provocó. 

En 1974, Alomania y Reino Unido son loe Ltnico~ de lod 

p.sisc>s descritos qL1E!' adcpti'.n pol iticas fiscales e>:pcnsivñ~; y to 

h.;\Ccn .:ibierlam"1..'nte para c:o1r.batir el desempleo. Alc:r . .ania ~d...:-lar1tc1 

ga5tos de oLras públicas para tal afecto y el Reino Unido pon3 un 

marcha 

conztrucci ón du obr ~s pL~bl i cas pone modi da~ para pro11:0 .tor 1 u 

inversión privada y las ~xportar.:ioncs. En cuunlo "'pollt1Cc\ 

monr:'b.iria se refter~, ambos pais-~s la rc-lc:\jd:-i, &LU.qLIC' lo h~;c~n 

en ~orma selcctiv~. 

En el resto de los paises. mayormente indust1·i.:,li=c.1Jo~ :.c· 

sigue manteni·"1ndo restrictiva y la política monetari..:, tarnbi~n. ~., 

Estados Unidos la primL>ra adquiere curactcr r-edi!itributi .-o! se 

reducen los impuestos directos a los grupos de bajo:s ing,·esor;:. y 

se a1.1mcmtan L\ 1 os dr. m~yores i ngrcsos y a l a!i. uti l i dadc::. tJ~ l .. '\s. 

empresas. La polític.i mcnetc'.lria se relaja un poco, pero ~iguu 

·d~salcntundo 1~ d~~anda de crt>dito .. Francia, pot" su ¡:;.·~:·tL·~·-

acelera. la recolocción do impuestos y t'.lumcnt .. "\ la t~~a iinpcsi tiv...i 

a las uti l idildes de!' l a!3 empresas por un lado, mi .:.illrGS q1..1L" ;...01· 

otro lado reduce el cret:imicnto da l~ o·ru:-ta rr.~nc-t.,;ri.;.; hc1.~t~ 

alc:.a.n:ar, apro;timadamente, 

produCto nac:i cnal bruto. t\dcmás, p.lra lcment..lr l .!.ls ~-:port.3c:i c.1.:..:-~,. 



rodujo on 

i nter6s, que sn müntuvi c.won ni vol 0s 1'll tos.. JapGn ccnti nud 

5i cndo el pal ~•dí n cJal ajL1stn reetrictJvo, i i11por11 1:ndo uo,:¡ 

rc-ducción del.g~;!;to p1'.1bl!co, adicion~~l el la di:·l año i'nte:1·ior, dt.~l 

. 20~ en t.~rmino-::~ rC"~;le~ .• SL1 política moneotur-Ji'i contirit.'.1a -=.i,nidu 

restrictiva en 1974 en torminos glob ... '\Jt::s, aunqLIQ el cr~di to ü.l 

!-H:>ctor- privado ti ande ·relajarse un poco. Italil\ ompio~a a 

-se11tir las. rt.:pcrcusionc·s de su pol1l:.icu t:>:pansiYa do.1973, a 

trav~s.dc la m .... ;niíu!:.tc:1c:ión de un ulto déficit t:n la cur.•nt,1 

corri en t. e de su b.:;l C\n:.! a de· p.:\gos y un scn!Zi ble dc>scr¡Lli l i br ~o de 

entonce?~, efe-etas efe 

corrac:ci ón de · osti\ si tLll\Ci ón, un paqL1oto fi ::.cal en que ~unwnta 

Tltarh?muntn los impuHstos a la tc:inc~nc:ia de autc.omóYilc·s Y c"'\lVc'llP!"" 

Agregado, a la ga!!olt'n.:\ y a los servicios pl'1blic.os i:.-n gtmerc.1l. 

Introducs, asimismo, t1n dcpdsito n las 1mportacioncil, con firl~~ 

du" b~lan~a de p«gos, y i\Um~nta el minimo S3lari6 gr~va.blo para 

protetJt:W a' los· grupos dQ 'menores inyresor:.. C::n ~ 10· n1onoi..:-triq, 

establoce ra~trir;cionQS cu.:mtit~tivc:.o;::. ül cri·Uito bilncario. 

P~1ra !~7~ la pollti~a cc:on6ffiiC3 de Jos p~l~no rofe1-Jdos 

ti ei,c.J9 ~ se m.i.a homogtfrtea, ~obre todo en E.ll 1'Specto fi sc.:d y 

~""._E''5lf~Urst.;.~1o. En todrJS nl los, si\lvo en el l\cino Ll¡;jcio, el r.i cmo 

.de C:recimi_e:..,to d~l CJL\:tto pt"1bl ic:o en.pi e::~ a acel ori\rSC?j aunquo •··•· 
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la fiscal. Es en e~te B~o cuando ven rcduccionrtf'• en lo~ 

los ingr~o;.os de l.n.s person.::s (E!".t.i\dos Unidos), 

transfc:rc>nci.:i.s para ai..tment.:tr ol iogre~o pcrGonal dio::;µonibla 

así como svn~iblc~ C\Umontos en la inv1:>rsión pública <FrC\ncia); l?n 

J~pór' ~Liffi~nt6 el ritmo do construcción do obras póblica~ mi~ntr~s 

que en ltalia se elimina el esquema da depósito por las 

importaciones y Alcm.:i.nia otorga un sub~idio del 7.5 por ciento a 

1 a i nve>rsi ón en bi !.:'nos c1o caµi tal. El Reino Unido, por st.t pai-te, 

registra un dcloficit mL1y alto en la cuenta corriente ~C! sLt balan;!,, 

de p;1gos, para cuya corrección recurre roduc:c:i onL'~:. 

con~,idcrablcs en el 9"-Sto pLLblico y en lc1s requiz:rimicmlos dt.! 

endcudi\micmto dal ,sec:or pLtblico' aumenta vn 2 por ciento «:l 

impuosto al ingreso de las personils, elev?l del 94 al 25 por 

cieonto el· impuesto al valor agrgado an bebidas c.'llcohó¡icas y 

C::i garri.11 os, y l.\Umenta i mpustos a los bienes de concumo y a los 

per.miso_s ~e_.circut8c:ión de vehículos. Sin ambargo, todo este 

pa~~~le italiano de medidas defl~cionarias solo logr~ que ~l 

impacto reductor en los pracios sea del orden del 2.7S pe~ 

ciento. 

. . 
ajuste,. la. actuación sobra lo;;. precio~· reltivo~ se manifiout<l e.fo 

do·~ -forma,s: ·manejo da los tipos di:? cD.mbio y pC..litic.:..! ~~lari".ó\l· c. 

de rentas •. Li\ evolLlción de 1.3 política cl\mbi~ri~'\ e-.-n lo.;; 



mat~rto, las emsnacins d~ Prrtton Wood~, ya no corre~pondi~n a las 

necesidades que plc:lnteaban las relaciones intc;?rnacioíH.1lc-s pc.r·a 

entoncrsW Fn particular, el sistema dQ parid~do5 fijos con1cn=ab~ 

a qued~r como norma violada por un creciento número de paisus. No 

-faltaron autores que señalaron en aquella época que uno de lus 

factoras de dcsAjuste de la oconomia mundial fL16 la flotnción do 

moned;1s iniciada a finales de 1970. Es indiscutible, si, que esL~ 

movimiento do flntac:iones llegó a c:ontr~er de alguna forma el 

vol1.tmen de comercio internacional pl'ra esos ai:;o!:> .. Pero se trat.:1b""' 

da una práctica que en ese momento aún no estC1ba regulad.a y qua 

tomó por sorpresa a muchos paises. Darla caracter fund~mcntal en 

ol origen de la recosión d~ esos a~os resulta un t"no exagerado y 

disculp.!\nte de la inoperatividad dal sistema de paridad~!:· Tij.:1S-~ 

Lo que no pLlade dejarse de lado es que la incertidumbre que 

el si~tcma. de Tlotaci ón C.:\nobi aria sobre 111!1~ 

contratacionos financieras y comerciales internacionales, tardó 

en ser sobrepuesta mientras se desarrol labun los me.rcados c1 

futuro y los pa{ses aprendlün a hacer flotar sus moned"s contra 

la otr~s sin caer en guerras de devaluaciones competitivas, y 4 

º"1 tcl.r quo ~u mcnc:dn, en c.:i-:o do ~~r moneda f1..mrtQ', s~ ·vi c:ra. 

presionada al al:::.zt. por otros p!\lses· p.l'lra rE"st.a.rl!? competit·iVid~d 

a sus e~:po!""tacion~~. En efecto, el desarrollo do 10'3 ma,-cados a 

futuro, como respuasta a la incer-tidumbra, logró di::Ht.inuir' ,.:n 

ccrt~ tic-mpo e!le factor tan dator1.\in ... "\nto on lo fin ... ú-.cicro 'J 

comercial~ ol ric~ryo C.;l.f1'1b
0

!~rio. 



OL1rant.:c la ('poca de la~ P~"'ridadc:s fijas ul comercio 1r1u11dial 

creció nn -Forma conti.nlla, con osc:ilacior1cs que nunca rc>~Llltaron 

verdadcr~ment~ criticas y, salvo algltna repentina dov~luación, 

el sis~emn fncilitó una co11tinuidad en el dc5~rrollo de la 

oc:onom!a inti::rn.o'\.Cional dcEdc: la St:>gunda Guarra MLtndi.:d. Y e~to 

fue as! porqlte el 5i stcma respondí a, primero, a l ~s nccc'E.i dad es 

de reconstrucción, y luP-go a las de consolidación y crecimiento 

de 1 i.\~. econom.il\S c:api t~l i stas dominantes, asl "l 

n1antcnlmionto de las relaciones -Financieras intarnacionales 
. . 

dentro de un csqL1cma de control por p~rtc de los pai ~t?~ cmi sores 

de monedas -Fuertes. 

El hecho es que durante esta ·época las política~ fiscalc!:>. ~· 

monetari~s de los países tenian que sometcrsa 11 en buenü medida, a 

mantener la estabilid.:ld de su tipo de cambio fijo; 1:-s decir, 

tratar de no alterar tas condiciones subyacentes do sus economías 

para evitar presiones eobre su tipo de cambio, y con tal f.in 

orientar sus pol1ticas iiscal y monetaria. 

Como puede observarse, la actuación sobre los precios 

rClativos a través de la politic~ cambiaria no ofrecía mucho 

margen de acción. La política salari~l o de rentas 1 en c.:a.mbio, 

dio mayores po~ibilidadc9 deo actuación gobre dic.hc.:s precio=!. 

relativos. 

El i:nanej~ <:Je.la polítt.c:a safarial, conlo Se sabe:, se r:cduce, 

en llltima· instanCia,· a· las ·negociaciones entre ol scct.,..4r l.:.\l;or,.:-,;. 

y los los sectores c'ontrat3ntc5 11 que normalmente son el ·sect'ur 

públit:C!' y ol privado, ·y a controt"e·.:> :S..!.lari.3lt:~ diri:Ci:1:H~·~ 1-'.t'"'.J> 



34 

y el Gobierno cuc·•1t~ con fL1Cr~~ suficiente para imponerlo~. 06da~ 

la•i c~rActcristtcas d~ los nectores obrero:: y los t1pos cla 

gobiernes imperante$ an los paises desarrollados, el de 

limites decr~t~dcls ~ los salarios, o controlas directos, fueron 

m~no~ modid.:i que las ncgocii'lcionc!:!. ~al~wil\lc~. Esto no 

quiero decir qLtt: Dstas óltimc:\s, por mayor, hayan si do m.ás 

afectivos. De hecho, unz vez acentLtado el pet".o do 1 35 

negoocia.:ioner, sal<'\raries, y dentro de óstas el de lo!=. ~cctor1;~s 

laborale~. los sal~rios crecen fuertemente de 1973 a 1975, y no 

es sino hasta 1976 qL1e las autoridades laborales empicz¿o,n a tener 

cierto e::ito t::n 13.s nogociacioncs para lograr la reducción en el 

crecimiento sal eirial. Como indicador pLtcdo tomarse ol 

c_on.por tarni cnto de los sal uri os del ~ector manuf actu,-cro, que 

represont~be.n un.:t porción considerable dentro de la as.tructuro 

salarial de los pa~~es industriali~ados. 

Cuadro 4. Ta~as Anu.:tlcs de Crecimiento de los Salarios en los 
Princip~l~~ Pai~es Industri~lizudos. 1970-1975. 

Año E.U.A. 

1970 6.'.> 
1971 6.7 
1972 s.s 
1973 7.0 
1974 r?.9 
·1975 1(1. 4 

Reino 
Unido 

14.9 
14.2 
12.e 
11.8 
2(1.:? 
;:?7.5 

Alemania 

16.3 
13.0 
10.6 
12.0 
14.3 
10.6 

F"ranci a Japón Italia 

10.9 19.4 zz . .; 
10.4 16. ·l 17.7 
12.0 16.~ 13.ó 
16.~ ==.:;. 22.7 
18.4 29.6 :e.2 
8.3 19.6 =6.0 

-·-------·---·-- ----____ _:. ___ -·-- ---------·----·--------------·-------:.. __ 
FuPntc-: Braun~. Ann~ R •• - "In.faltion cJ.ild Sta.gf.altio:l in thc, 

"-'"··'·· . :·,);' 



lnlcrn~1ticr.-•l Ec.::-nc!1'¡", :.;n D~·.1~1.::.pmc~.-it .:.\nd Pin...:11H:c_. vol. 
1~.:.>, tki. ::.~ 1:-.tl.I., 1976~ 

PAro rnfrunt~r les ncgoci~cion~c ~~l~rinlcs, d~ntru d~ la~ 

re>Gl a•.'S d0l j1tmJo de r?st,"l.s mi =:1n.O\s 1 os gcbi crnos so ha11 ved ido do 

ciertos trlt~o~. qllc lus pc-rmiten t.:mto esti'lblc:iccr L1n p'"1nto de 

que> deber ~n conduc i rs~ las 

m~t~3 o paráxetros que ccnsidcro'co~veniznt~s p~ra los progr·amos 

lo ~nto1·ior~ en 197~ ~o introdLIJO en Estados Unido~ ~l rmqL1isi~to 

los 5ector-os. Junto ccn ello, '>' c.:.bcdcci undo .... 1 

objotivo qL•e se hii.bian tra~¿;dc de que:> les salario!:> ít..'.:) c:r.c:.icr·.:-... n 

por encirr..:l dc-1 6.2 po:- ciento duranto eso .año, cz.o i1npL1siol"'on 

otrou controles salarialesi el resultado !ue un crccimiv,,to cr1 

los salarios industriales del 7.0 por ciento es a~o, el más bajo 

entre los paises industriali=udos. i='ai!Zc5 como Ai..~lra.li.."\ y tJucv::.>. 

Zalanda cmpn::.3ron a introducir mc:didas tentati·1as. p.:..ra fr E:11ar el 

crrclmic•11to d.:.• los sillarios. aunq•.J.t.• ~L1S prc-zionc:-s er~n tc...du·1::i.-t 

'1eves. Reino Unido, en ca:nbio, int:=-nta pone-r u:i tepe Lft.: 7.ú por 

clenLo al cr~cimicnto da los salarios, pero debido d ~Y ~ita t~sa 

que los s.:ll.ario=. indL1striales crecieran 11.8 p1..11- cic;alt.l. 



poc."' ir.t·.n·::ific~·ción l"{ • .,trictivd~ pr.:-ro li:i~ prc.=.iD1-.L;·;;. '.:;:,i .... i-1 .. tles 

au~··nt~-:i d~'bido _. l.'.< hi-:::.tórir:~"'lm::-nti.:- ,1lt<..t!3 l.·.":.~\s de ir1:~<;C"iGn 

mur1diales. Dn h8Cho, y a pesar de los medidas mantcnid~s para 

~ujc.-te>.r C"?l cr~cimicnto de 1011 sal.:\rio;:;~ dLtrc•nli.:- ese r:iñ:o :..::: 

reqistran los mayorras cr~cimicntcs en los s~l~rio~ indL1str16lus 

prodL1ctos n~cion~les 

cree un "' ritmos muy b .. 1jos. E~ notorio ver qLte ul menor 

crecimiento $~lorial se regi~tro 

tonto que en J_,pón ulcan:: .. , el 29.6 por ciento, en Itali.::. ~l 2G.: 

por ciC"nto y al Reino Uhido el 20.0 por cic11to. T~l 

co~port~mi~nlo s~lsrial de lds 1nC!'dic.J.:.\S 

odoptadns p~ra redL1cir l• tosa de infl~ción du estos pai~u~. E~to 

jur1to con },\s pr~siones inflacionarias extorn~s~ obliga a los 

gobiC?rnos. de estos paises a adoptl\r nL1cv .. -..s foro:¿\s ci.:? ir.ti:..•:·vc-r.::iún 

en ni Cl\mpo salarial: unos optan, por-que 1 .... ,s condicione.:::. !:.E!' lo 

el convenci mi en to de 1 a nect::si d~d de s.a.cri f i car'áe tc:ompo!"' ,a;l m.an te 

micmtr.;i.s se C'.'Vita una espiral irdlacio:--1i.tria coztoa do producción

preclos ( cuando el crecimiento dQ loa coste~ d~l trabajo Bon los 

que mt\:::. e::it.tln prc~io:iando los precios) i ot,.-oz pclísa~ dccid.:m 

i nt~rveni r di rc=t.~Hr,ento )' cori m.ayor en~rgi a pür.a rc:~ucir 1 u::> 

.dilcrcnc:ia.lc~ cr1trc las tF.:.'ndcnciD.S de precios y ~ .. "tl.ou·J.c:.:.. tH.i, 

las .nogociaciunu;.; i.:n J.apén r.::.>$Ultai·on tt.cdorad.:.~s, c-=n ~bj.:...·tivo "'º 

crecimiento cin los ~alrios de no m .. \<;;. dol 13 por cic>lto. ;:o 

obstante esta~ los salarios creci~·r·on en 19.ó por cier1to. itwr 

otro lZ?do, f\lt>m~~ni.tl \.::;gra rodL.1cir el ct·.:.:-c:imlcoto Ui..J lo:;. 11ii:.mu:.· 



Estucto:: Unid~~ le:. polllica L".i ·•H:ra ..... ~ 

e::itosa y los salarios crecen al 10.4 por ci~nto on comp~r~ción 

con el f:J.9 por c.ic11to dc.•1 ar.o e.nterior, tanto que_. 

Unido la situación fL•e peor~ ya que los salarios crecieron 

27.5 pot· ciento cor1tra el 20.2 por ciento da 1974. En cambio, l& 

más noti\blc redL1cción en los incrementos ~."lariales en 1975 =.t: 

dio en FranLia, en que la tasa de crecimiento p~~ó de 13.q por 

ciento en 1974 a B.~ por ciento C?5.e año. 

Para 1976, el panorama sal~~ial empio:a a c~mbi~r pucmto quu 

las condiciones recesivas cmpie:an a ceder en la mdyoria d~ los 

paises industríali~ados y l~ fuer: a l dboral se encu[?'ntr.::~ 

dob!litad~ pnr loe ~ltos indices dD desoMploo un esos paises. 

Las nEgocia~iones ~alariales tornan m~s modcraU~s y la~ 

gobi orno!'; empi ez¿:.n a· prcsi onar más hacia reducidos i ncreme1'\tos da

salarios. Japón, Canadt1 y Alt?m..,nia -=.on los más enl!rgicos '-'ll csL ..... 

medidas, y Estado<:. Unidos Y. F\eino Unido los menos enérgicos.· 



DE LA s~c:;ur-mA PF'FQ;;'MA DEL 5 t STEMA r NTEr::Nf\C I ::'INAL 

La..:- relaciones de? podar entre paisu~ y grupos d~ paises 

han determinado • lu~ reglas ÓL' lo~ juc..>go~ 

intcrnacio:1a!os~ siando el si5tema mcnatario irlturnacional ~1 

jUCQo de m~yor atención durante la déc~da de los d~os c~lcnLa. Y 

no s~ trataba simplemente de una mod~, ~ .. i no qua fue la. 

expresión de.• la creciente prcocupc3cióri en rel.;\ci6n al Jc~c-.1 den 

financiero nAcido a finalos de los a~o~ suznnt• y qua ~o agr~vó 

a modiado~ de la ddc~cia s!gulcnla. 

En diciembre de 1961, los p~i~cs m~s industriali~~dos d~l 

ml!ndo aQ rei..tni eran p~ra i ntcgrar ~e en lo que l ucgo Ge conoc::cr· l ·"' 

mll.s c::ornunmcnte como el Grupo de los 1C1, y se compromc-tieron en 

~quella ocasión a poner di~pQsicón del FMI bal~nccu de sus 

moned~:> h~~ta por un monto de 6 000 milloneG do dOlar~~ dPntro 

11 Gan~r~l nrr~ngcmcnts to Borrow.- Madi3nt~· c~to4 ~cuerdo~ 
~l FMI compl1.:mu .. nt..?.b~ sus r"t:!::L1,.$0S p~-.r·~ L:;"lfrcnt ... "· ~olici tL1llt.-::. Oc~• 
p.~tt-.: t .. •:nos do p~i ~o:S J~-:¡ .. --t,-rol l .l.Jos qi..11 enr.!s, por l:.enur. c.1.c.ci:::;;;.o e1 

~u,,rtr.-~ c.:·n ... id~,.:Jr.g d.:...,ntro dt..>l r·.:.ndo, ir1m.:::iv1li::.:.1~.:1r1 b1.1~n.a ~h,,..L~·. 

da 1 os rocL1r~';:)·~ do _l u i nzt i tuci _ór'. · 
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Tanto ol G1·upo de los 10 como los {\cuerdo.:. G:..:r.cr . .:dc-s c.J'! 

Pr6st~mo refnr~aron al Fondo dur~nte lM ~poca de los ~enanta y 

de hucho ayudaron ul ft.incionamiento del si~temC\, aún ba.jo 

rrglas que s~ agotaban. Si bien se fo1-mó con úl propó~ito d~ 

con~tituir los GAD, pLtede decirse que, de hecho, el Grupo de los 

Diez es el primer grupo de paises que se constituyó dentro del 

marco del sistema mon~t.:;rio internacional p.!'ra representar los 

intere~es de sus integrantes y determinar su posición du fL1er:a 

basada en ~iU poder de decisión dentro de los of"gani smos 

finvncierm:; internacionL\les. Mas• aun, la creación y e::ist~ncic1 

dt?l Grupo de lo JO di O erigen a ideas como la dC! Alvin HdrH:,1.:n de 

crear un nuevo mecanismo monetario. que, regulado y S.L1pe1·vit:.Ln:JO 

por estos diez 

cetmbio-oro. 

paises, g~rantizara la supervivuncia dol patró~ 

Aunque esto no prosperó como tal, lo que si pueda dcci,.se es 

que el Grupo de .105 Di e:: es el grupo da paises cuyüs.' dc;c:i ~i enes 

más influyeron en el manejo del sisteme monetario interna~ional 

de esa ópoca. Esto se debió, por lado y como se' mencinO 

anteriormente, a que era el tlnico grupo organi::.::do para hacer 

pr~sencia Como tal en este campo¡ y por otro lado, a ld poca 

atención ·qui?' la mayo.ria de los paises en desarrollo ponia' ~fl t.111 

sistcm."\ que haSta 1967 había funcionado sin problemas sorios. 

En otras pal.r1bras, no habia contraparte para el Cin .. 1po de lo~ 

Die~. Si us~mos el concepto de conflicto para d~finir la fa~a 

previa una decisión final entre divcros intore~es 

no existid conflicto pucs~o que solo h~bi~_un intar~s o~g~ni=~Jt~. 



' ocurridan en 19b7, la cri~is c<.tmbi;,ri¿., de 1°68 y, c...'íl gr..:>nc1·1.tl 1 Ql 

desorc.Jr.m cambi ario 1 i\S 

autoridAd~s fínanaciaras do los país~s e11 dc~~rrollo. y~ qL,~ , 5 Lo 

implicabL\ paru dichos ,p.:\iSl:>s .• en p.::11.:-ibr,"'s. dt:· l•Jilli.;.ur, Cli11c, " 

compli~~cion~~ y ~osiblcs pérdidas una sitLlaciGn ya difícil 

desarrollo. El optimi~mo de la •d~c11da d~l desAr1-ollo1 d~ lom 

aiíos sesC?nta, l1n peri oda de tn:ti vos progr.~mas de ay\.1d~'I. cor110 1 a 

Afianza' ~para el Progreso, habl.,.. dado pe\so .a una ¡.,tmósTor·°"" d'"-" 

pesi mi 5mo y confrontaci Gn con los p8i ses ricos en t'ot"os .coir.o la 

Conf~rencia dQ Comercio· y Desarrollo d~ las Naciones llnid~s 

<UNCTAD>. 12 

Cuando dos párraíos a.trá~ mencioné el tórmino conflicto, nH~ 

referí ü.. ól et!" Tot'"ma gen!?i-.al dentro del .contexto de di,.1ur~os 

intereses. ·sin errlbargo, V.:\lc la pena monc:ionar lo que Tho111as C. 

Schcl\~ng considera sqb1-~ las posiblas formas de m~ncj~1- el 

conflicto: " El conflicto puro, en el qL1e lo~ intut~se~ de dos 

antagonintas 5on completc:\mante opuestos, un ca:..o espciciül·; 

termín.:\rl\ en Llna guerra de compl~tt.' -.<t~rminio; de otra fo~·rn:.1 ni 

. ~:;.: i;::·1ir1:::. l•Jilli¿~m R •• - Thc- lot_E•r.:.nationnl Monc>t·-~ry Refc.ir-,1, ...:.:..n-º. 
th~ OÍ?veloJ~ . ...i.D~ountriet" .• Tho·Bron!:irg~ ln5titL1tion~, l·J,.,~hinglari, 
D.C., - 1976. pp ~:. ,- 6-: 11 .... c:ompl jc;.tions '-'nd pa~uible- los~i..;>". in 
a si.tul\tion r.1L caay ":'L\.:.!!:' rHffir1dt by st.:1gnntion in th.;:~ r1:<.d 
f l ows of u oval opment iassi stanc:C?-. Tho opti mi snl of 'tllr.:: 11 

devc-1 opmcnt d<=.•t.:.:ide• of thc ni netecn sj 1:t i nE, a pei-i ud o-f i"ICl: i vi o;:.t 
aid pro<Jr.1.ms süch as the AllJ.:in ... e -tor F'rogrC?ss of· th~ Unit~1d 
Statc-s, had . el reD.dY gi ven \""ay lo grm"i ny ¿~tíllo~phc·r-t:: uT 
pQS$i mi sm '"'nd c:onfr:'i.'ntati en t-1i th tho ri ch c:ountri C?'3. i ri 1 ·:.'·•_1111,:0, 

GÜch ·an 't:hC? llni tccl l'>k1tions _Confc.,.rL?nt:c on Tradc and OIO!velopmc.,,nt_º. 
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tir>ne estri.ct.:o.mente un !:.c:ontido compe>ti tivo; 

1-e1 ac:i ón i.\l 

propio sistema de valores de uno mi~mo, y esto pl1'2do lograrse 

mediante la negociación, por acomodo mUtuo y mediante evitcl1· 1..u1 

comportamiento de da~arso mutuamcntc. 1 ~ 

Cuando los pai !:OS en desarrol 1 o se vieron i nt~t·os.ados en lo 

qu~ estaba SLIC~diendo dentro del sistema rnontfti:!.ria internacional, 

y supieron quo orll el momento de hucer scnti r su presencia y 

~orm?.r parte d~l proc:eso de temu de? decisiones, debieron tener 

muy claro quQ la ~nica forma de hPcerlo era negocidndo. Pero para 

negociar se re:qui er un mí ni me de fuerzaJ y no s.ol o esto, si no 

una e!.trategi a tambiónJ y volviendo a Schelling, '' •.• la 

estrategia .... no se ocupa de la i:'Plic:acidn e·Hcientc de la i'u~·r::a 

sino de ewplotar la 4uer:a potencial'' 14 

EL GRUPO DE LOS VEINTICUATRO 

1 ~ Schelling, Thomas c •• - The Stralegy of ·Co11fllct. 0Hford 
Uriiversity Press. New Yorlc, 1973. pp. 4 y 5. ~·Pure conflict, in 
which the intcrests ol tM:~ antagcnists are cornplutr~.ly opµo:sed, is 
a s.pccial case; it HOLlld ~rise in a war of co111¡.:.l""·Ll! 
eutc .. -mtnattcn, cthcr1-.tise not aven i.r:i 1t1.:ir. Fo1- this-rec.;:;oon, 
1 \·linning' in D. conflic:t does not ha.ve a ctrictl•¡_c:cir.pctilivc 
ine.;1.ning• \t i'3 nol: :·i\nning r:?J .... \ti"le to one•s .:1d'.&0.:t"S4'r•y. lt .ttll!cllflS. 

g~lning relnti~e to onc~s own valu~ systemJ and thia n1dy be d~rie 
by bM·oainlng~ by mutu='l accommod.ation, and l;·y tl1:J ~Y'oidC:i.nt.:a of 
m?.1tual ly dnm.:lglng hoha•.dor". 

14 Ibid. p.5 



Mo fuó üino hD.st~'\ novi onibrc- de 1971 ql.10 el Gn.1po de los 77 • 

rcprc~~nt~tivo d~ los pais~~ 

QStE\bl~ció en su Progr'"ama de Acción que resultaba totalmcnl.o 

inncepte~le que deci~io11cs vitales relación al fL1turo del 

sistema monCcJt~•rio intv1·n.c\cional fueran tomada~ por un limitado 

grupo de p,:\ises fuera del marco del Fondo Mon&L=t1· 1 o 

lnternaci onal. De esta forma, y con el objetivo de .:i.~egura.r una 

cc.mplc..t"' pc.,rticipac:ión de los paises en dc-~J\rrollo en la bó.sqL1cd.:\ 

do 1.1nn so1Ltci6n a la crisis dc-1 sistema monetario internc:\cion~l, 

asi como de sal ve.gL1ardo?.r l os
1 

i ntr.reseg de 1 os 

de~orrollo, el Grupo de los 77 empc:: ó a considcrc:\r ~l 

cE.-ti:lblccimicnto de un grupo int.E..•rgL1bcrni\mcntal de pai.uc-s cfl 

dcscwrollo t-:uyo:..0 objetivo~ fuor"'-n los siguicnti¿sf: 

a) matcncr en revisión la e~olu=ión de la &itu~ci6n 

monetaria intc·riiacional, tomando conocimiento co:r1ploto 

d<::! los cstlldio:; cnC1:\rCJC1doc::i ~1 Directorio Ej~c1..1ti~:cl dE:-1 

FMl por su .Junta de Gobernadores en su ül tima asambl Hd 

anL1al, y mantener inform"'do;: al respecto a lo~ pais.cs 

miembros del Grupo de los 77; 

b) c~valuar los eventos en el campo mr.mut.1rio <:1si ·e.omi:"1 

cualcsquie?r"a decisiones qL1e pudier.:i.n sor t.a~.~1d..::1<;. por un 

pa!s o grupo dt? p.!\iscs dentro del mui-co del. ·rMl que 

aTccton los intarc~o~ de los paises en desarrollo¡ 

c.). rccomcnd:.r a los gobiernos de los paises. ir.LL'LJ•·¿.11:...c.:. 

dol Grupo do los 77 pQsic:.ioncs coordinada,;, .:1ntu lc3 

tercera se~ión d\!> la UNCTAD y otros fot·os, y µroµei11t.•r 
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e.tri carla uno cJe los tre!j, con ti r1r:nte::;. de p:li .zos cm dt:-!;..:\r;ct lo, pe,. 

lo cual qLwdó integrndo por vcint.ic:u~lro micmbrc.~ >' d ...... ag.,; ..;.u 

11omLr~. P~r~ p~dur darl~ 

flt.:>t:ibilidi\rf y eficiencia, se m.-Antuvo su org.:ini;:ac;-iGn.dL- la i'orma 

m.'\~;. simpl"; a nivE?l ministe?"""ial, la coo:-din:i.c·ión L!-stari..J a c~:ir90 

de lm f•rr:-~itlente y dO!i Vicnpre~idente!:O, c.:r.da uno úc.· lo~ C;-UülC'~ 

~rov~nd!'"iü. de sC!"'rdos ccntinentcs, y lü prasid~ncj,:1 ~;: :-otar1d 

anu.-;l r.icnte entre l.:i;r; tres preas. A nivC'l de s>llplci"llcs. el 

Minito.tros y eli'lb_orllr y distribuir las minutas de- l~~ 1•t"!.trtlc.:-1cs;., 

asl como dQ dis.tribuir entre le>$ micmbrós del Grupo te.e!:.> tipo dC? 

pcquc..~ña, se> encontraba ya reuní da. en ltn grupo f.t~m r:..:p~ "~~·.:::;-atisba 

_ '"""·•·~~:.•J Juhn r\ •• - f.!1...:J_~:..C .. .Hl_.-~tpr:_y._~_-z_·_~~t:.!.S~L.:..:~t..:i..!.• ·o.1 .. :.:..Lo:!.!.·1.:~ · 
C-ac:u!!1cnt.o n~t .fHtbl ic:~do, Ct• círcul.-~c.l•1.1 e.·.tr;_• r·l ,:, t.~f ... r' dt: 1 .. 1~ 
\ 1c.•jnticl1.:.\f;,•t· ·y los Uirc..•clorL·~.; F.jrr.,::.: .... · ... :;r ... Uc 1l.:.\i~L·::.. c.•,·· ~h:::-.... •rr""ol lo 
en ~l FMT y 1ll A~nco Mundial. 



cmpc:: a.b.~ a tOITl•"l'~F..'. on ~cr·io a· principie:; C.:.• 

mcmcion~ antcr· i 01-mcntc, si la cstl"'oi\tcgi a "º ~O OCl.l¡'.Ji\ dL• l i\ 

..:ipl i c..ici Cn ofici'-=ntt,.;' dt: 1 a f1..1ur::.~ ~ino .,::;o 

d.:-s~rro!. lo para mol dcar c• .. H.~1 quier reforma funda11.c.n1tc:1¡ .:.•r·.-

indi spC':isi'\bl e, más concrctl\mcmte porque una re-forma acord.:idu 

requori ría de onmcmdar et Convenio Ccnsli tut i vo dol FMI, y los 

pa:tses en desarrollo tentan, en forma conjunta, r1dts q1.1a 

su·Ficicmtcs vot.o'j. para -frcn .. "'r la r .. 'ltiTlcélción du ct.1.a.lquiar 

cnmicndi' no cndos~d.:l por C!'llo!>"l•. El Gn.1po c.IL:· los 1(1 ::. .. 1Ui"'1 .~~te.:. 

y acabó acc;ptnndo tanto que 1 a retorm.J. tenla quu t:L·I" ul r\)~ul t"HjCI 

de- un prcrc:c~o de nt.~9ociAc:idn co:no qua esto procc~o dcbi.:. llcvll.rt.1-' 

A cDbo d~ntro dol marco inütit.ucional dol FMI. 

De esta for-rn.!l, en jul fe df! 1972 t1e creó un Comi t~ da 1 u 

.Junta da Gobernadores sebre la Rofo,.ma dal Si 11otem11 tícmeta,.io 

Internaciono.l y Temas ReJ scionados <posteriormantc conoc:1do cc111t..1 

Comtt• do lo• Veinte>, que tomd la ..forma l"'opreserotc.\ti va l.Jtjl 

Direoct.C'lirio Ejecutivo dol FMIJ cis docir 1 " ••• la rcprc~'=:nt.ac.i6u 

estuvo basada , en las veinto juritsdiccian.es qua nombran o oliJon 

Dircctor~s Ejecutivos en el Fondo"""'• La ldgica de usta 

•• Wilt!,:1;m:..on 1 JCJhn .. - Tho El'.ilur1t"' ol .\.Jcwicl M';.J,H·t..""tt'"(Fo,?:Tor1.,, 

1971-!?7-t. ThomDs Nc.-l!!on· ~ Sons• Ltd .. i:;,·an El"'t.oLa.ñd, !::T~.· p .. !:.1. 
• devl!!opin9 countrias' con.:1ant. to lhe ~h~P"l of u.11y 
.fl.:lnda,..cnt.al rofor'·r.t ,.,.::ao;¡ indio:?pi;.'115~blo, rti_o~t co;1c:rc.t.;;ty U~-..;.'"-l1..1*r:: .:.11y 

agrebd refornt would requiero clmmer.dmcnt el tho It:F Ar·ticles .a11d 
'thl!' devolopi ng countrics col lc::t i vel y h-."\t.I more th.:i:l c.?ncH.1gh· •.oll'.l 
to· prcvant rati Ficaticn o-f any au:mtindmcnlu th.o.tl; thoy did 1·11Jt 

onde.:"'~~" .. 

17 Tbirf .. 



cstructur~ raspondi 6 

desarrollo hicicrl\n s~ntir 

esto~ pai~es n~ d~ma~iado peso relativo en ~1 prOCQSO du toma LJo 

decisiones de la ro-forma, ya que el Directorio Eje>culivo e$tá 

conTorm,:,.do de C\CUG'l~do con el podt:1r de votaci6n de )O!:l pa.is~s 

micmbro5:., y el poden- de votación está determinado por lns 

cuot~s. Si el Comit~ da los Veinte seria el formul .ador do la 

Re-formn y no t.eni.a poder de decisión, la.s decisiones sa tomarían 

con base en el. poder- <'.le votación de l'os pal. ses miembro=.. Ademtts, 

los püi:lt?S en desarrollo miembros dol F'Hl ar.?.n ya mó.s. du c.icn y 

entre ellos e>: i !:.ti l\n SL1bgrupo3, 51 tuaci ón qua h.1.ci a ül'tn t:'i·~:i 

diiicil alcan::ar ol ciento por ciento de corii;1:m~o c:uündo n..: 

. di sc'uti .n.n sus post c1 enes sobro temas monotari os inlurn.!lci ona.l us. 

Ten tan una cnormC!I -fuerza potcnct al y era l .. ""bor dol Grupo ,d,o ·1 o~ 

Veinttcuatr-o unirla con el fin de obt~ror el mejor rcSultaUo 

~elatlvo-a sus intereses. 

ttL· Gr:urq__pE LOS yctNTtCUATRO .. Y LA SEGUNDA EMf1lEtlD1':'\ ,:'"lb C.0¡1vr:rno 

,• · CONSTITUTIVO DEL FMI. 

P~r.·o ¿cuál_ era el principal objetivo de lo'!> pai!::l!~ en 

dc!iarrol 1 o dantro de 1 a reforma? Como 1 o se!-ñ"al a. John l.iJi 11 i ~m~On, 

11 LOs_paises en det'.arrollo no· tt~n:tan duda de que 
0

lo qu~_QU:! . .-L.:.n 

de la reformo!\ .era, por encima de todo,ur1.:i 111ayor trariufcr·cnc:id ._;\! 

rec:urEos reñles para promovE?r el desarrollo. Ya qLtt..~ )ú f-"3L!Ga l'.h~1' 

subclcsat-rol lo una caroncla 



objotivo nltA~~nto 1·acion~l'''"· E~ta 

alcan~~do mediante el PSt~blccimiFnto de L1n vínculo ~ntrn le 

desarrollo. comwnm~nta conocido n~da mAs como el Vir1culo. 

Sin c·mUar90~ y como !;~ hubi.a indic.. .. ,do con antt.?-riorid~d, las 

i\cignacione~ d~ dcr t~cha-::; c~.pcci al es de giro se h--"=on can base? ~n 

las cuotas de los paises miembros, lo que en palabras d~ Gicli3rd 

N. Coopor ~ignific::a que ''La fórm~la da la cuot~ para as1gn~r DCG 

pretende medir, con admitid~ imporfección, las nece~id~dos de 

liquide~ de las diferentes naciones; en la medidi\ t~n qt1~ c·~to 5C 

logre ~cucios~mente, la asign~ción d~ DEG no d~r~ como 1-o~ultado 

tronsfcrancia de recursos .:t.. lo 1 argo d~l ti ~mpo ••• "1•1. tzl 

Vinculo rcprc!lcnt.:ib"'- 1 a formn m"-'\$ adcc::llüd.s. p.:'l.ra soluci cn~•r este 

problema de transfer~ncia do rccL1r~o5 reales 

desarrollo, y el Grupo de los V:11inticuutro ~u principal prc.notor. 

El G-24 e~t1..1Yo activamente i nvolur:r"'do en el csti:blcc:imionto cJ • .::l 

Comité de 1 os 20, qLI~ 1 ucgo se transformó en ol Ct.:i.ni t~ 

Williamson, John.- The ~~ilure of ••• p.91 ''The dcvclopiny 
countires had no doubt that 1•1hat thE.'y 1·>anted out of thc rl:'forrr1 
was above al l -" gro.?'itE?r transT'er ol rc.•a.l rcsoLtrces to promete 
deYt:ilo;:imr.:nt. Sin=E- tht.? C3usoo of underdi:?velopmcnt i5:. ·a l::\c:!; of 
real resources and underdeveloprr.9nt is an unsatisfac:tory state of 
affairs, this was a highly rational objcctive''• 

'• Coopc-r, Ri ch.?.rd N •• - "Pral egomcna to the chol ca (:>f an 
internation~l mnnet.,:>.ry system" en ~~Jti~·~ i.n..J 
tnt:?rn~i;.L~J_gs.sn.9..mJS .. ~b The Brookings lnsti tL1tion, i.il .. t".!hii·.yton, 
D.C., 1975. "lMF qL1ota formula for illlocu.ting SDí-.!:i p1..1rpc.:-t~ to 
moasure, \.1ith .:-.cJmittcd tmperfection, tho liC;uidlty nccds of 
differcnt nations; to the c::tcnt tt1.:it it do~-::;~~ ilC~~iraLal,·, 
allocatibn of SOR'.3 rcsults in no nct transfer of r~2ourcos o'.r~r 
time! ••• "• 
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Provisional del FMl. Por primera va:, a los pdi5D3 ~n dos~rr-ollo 

se les permitía particip~r, de hecho, en discusjones y 

negQciacionos relativas al sistema man~tario intcrn~ciondl. 

Así, en 1974 se estableció, a iniciativa del GrL1po de lo ~·l, 

el ~omité Ministerial Conjunto de las Juntas de Gl.)bc:ornadon.:!S chtl 

Fondo y dal Sanco Mundial para la Transferencia de Recursos . 
Roales a los Paises en Desarrollo, mojar conocido como ol Co~itó 

de Desarrollo .. Como su nombrc:i ]o sugiere, este Comitl!> :.e 

est3bleci6 con el propósito de promover la transf~rencia da 

rccur~os reales de paises indu~triali:ados a los ptiiscs un 

desarrollo, busc3ndo y proponitndo la~ lcrmas y mCloWos mas 

adecuado~ para logrnrlo dc-ntro dc:l mcJrco in~titl.lcitm<.ll ele los dus:. 

org~nismos internacion~les qua lo integraron. 

El logro dol establecimiento del Comit~ de Desarrollo dio 

scouridad y bríos al Grupo de lo 24 para continuar con una labc.r 

de propuestas y negocillcioncs, a la voz que de? contrr1pro;H.1cs.tas a 

varias de las ac:ci enes del Grupo de 1 os 10 quQ contraveni an '1 os 

interCSQS de looz pD.ises en de=..arrol Io. De cst.n forma, el Grupo de 

los 24 se dodicO a la persE:cución de diversos objetivos que la 

resultaban funda:-nental P':l como 1 a adl!:'CLI.:!.ci 6n de 1 a con di e i 01icll i d ... \d 

en el uso de los recursos del FMI, unD. mayor part.icipación de los 

paises en dosarrollo en el totc1l de los cuota~ d\...'l Fondo, 

mC\yores plazos en la. asi-3tencia financiera que preost..:i el 1-!'II y ol 

poder alc.an:!ar una simetría re.31 entrc paisc~ dQf.icit .. u·io:! y 

suparavi tarios cm el procE':So de ajusto. Cn c~to~ c..:,rr.po,¡. J~ 



al can;: aron ül guno~ logros qLte, aunqLte no e~·pectacul ar· e~, no 

hubiert\n dado sin Ltn;1. actuación do fLll.>f":"il de grupo; 

a) El que un pa(s recL1rra al u~o de los rocursos del 

FMI t1a nido conBiderado tradicionalmente comu signo de 

que ha .fr.!lcasado financieramnnto y no lo ha quedado 

otra mas que pedirle ayuda al Fondo. Y en buena madida 

es cierto¡ los pa:í. sas racurrcn al Fondo cu6ndo no les 

queda otra fuente que financie sus necesidades do 

balan=~ de pagos. EstQ hecho conduce a severo~ ajustes 

para 1 os pl\{ses ' c:unndo finalmente recurren ·al 

fin~nciamiento dnl F~1l, puosto quo os ur1 recurso de 

Oltima hora, y esto no es de extra~ar ya que la 

c:onc.Jicion.:\lidad on ol uso de esos recursog y los pla::og 

tan cortos d~~tro do sus instrumontos crediticio~ 

tradiciona\os, hacían del ajuste una medicina muy 

amarga y 1 en algunos casos, llegaban a amcna=..:~r la 

est~bilidad social de los pa!ses que se ac:ogian a 

programa$ de ajuste tan severos. En este sentida, el 

Grupo da tos 24 promovió y logró ol establecimiento en 

1974, do un ingtrumento crediticio nuevo en el Ff1I, que 

proporc:ion.ara m¿\yor volumen de .:l<:!.istenc:ia .financiera an 

plazos mayores Q\.te los tr~dic:ion.:\lcs. Este m~ctinismo l:iC 

c:onoci6 como la_ Facilidad Ampliada. Mo sobra decir qL1e 

como rcsult.ado de la negociación p .. 'i.ra mayorc:r. pl;,=:os y 

vOtumorl de recursos hubo que aceptar una 

4G 



condic:ion..o.\lid:<d .;.lta e>n el LL".'.>O do los rc-cLwso·= ..:.1 

ilJTlparo de e!';te i nstrumcnto f i nl'lnC i ero. 

b) La pcwticipación dC;> las cLtotas d~ los p .. ,i.,~r.:.- .... -'º 

dt?5arrol 1o dentro del total dE? cuotas del FMI c.::> lln 

a::ounto de cuatro cono:;.i dr.:.>rac i enes. Pri moro, Cuanto m~1s 

gr~nde es l.:\ cuot.:\ de un pais, m~yor es c'\CCCSO o."l l OS 

recur~os del Fondo. La lógica de esto ns que a c~mbio 

de una altn condicion~lid~d deberá hdber el ncccGario 

apoyo del ~onde a los paises para enfrentar sus 

probl cmaG de bll.l an: a de pagos no sol o con un proor.:1m .. ~ 

do aju5te sino c:on recursos sui'icientes para a.yudZtr a 

alcanzar el oquilibrio. Segund?r las cuotas detct·,~·in.')fl 

~1 poder de votación da los paises miembro~ do la 

institución y, por lo mismo, su capacidad para dDcidir 

sobre ol manojo del sistema monetario internacional. 

Tercero• las asignüciones de dcrccho3 cspuci~lcs de 

~lro se h~cen con baso en las cuotas de los paí5ns, 

cc.1mo se ha mencionado ya varias VQccs, por lo quo ·una 

mejor din.tribllción de cuot.:t.s resultar! a on una 

di'!i.tribuci6n algo mojor de la liquidez intorn .. ~clon"'l 

cuando nuevas asignaciones se llevara a Cl\boJ y cu.:lrto, 

rnás de cien paLG.es en dcizarrollo c!::itab.::-.n rcip1·c~c!r1tad!:.o-u 

con solo el 37~~ del poder de votación en ul FMI mientra 

que 27 pa! o;:>C?s est,aban r.cprcsentudos con el rcst.'.:'\ritc ú';;. 

por ciento. 



el E~ dificil d~ ccnc~bir un procc~o do aju~t3 cuaGdo 

este rr.~c.:4\c e:: el tl~i vamontc en los paises def i ci tPr i o~. 

Pc~o al mismo tiompo, la pru~icn del ~j~~te solo ~o 

puedu ejercer sobre el los cuando rccl.1rren al uso de 1 od 

rccureo~ d~l Fcndo. E5ta es la ra=ón por la cudl han 

est~do cxijiendo un proceso de ajuste mAs simótrico, ya 

qLlt? ~LIS ajustes no encuentran contr~ ... par-ti:- en lo-.; pa;s.os 

superavilnr-ios. 

d> El csque:ma do corto pl.Ol.::!o de lu ayL1da finar1cier·i\ del 

FMI, jt1nto con su altA cond$cionalidad y lo r&ducido du 

sus recursos, hacian mLIY dificil para un pa;~ impl..'\ntJr· 

un c~quema de ajuste sin generar serios pr·oblcm-.\s 

internos de orden social. AdemAs, muchas de las c,:u .. t:::él~ 

de los desequilibrios de los paises venian ~ol ·autarior: 

y qued.:\ban, por lo mismo, fuera de s-..1 control. 

A lo largo de las negcciacionos dol Comité de los Vcin~e, ul 

Vinculo fuó acreedor de ECri as cons"ideraciones t~nto por parte Uc 

1 os pal sc>s en desarrol 1 o como 1 os. dcsarrol 1 adog., aL1nqL1e es toa 

úl ti rr.os nunca $e mostraron muy contentos con la idCa du 

establecerlo. Fué en enero de 1q75 cuando los Estados ~nido~, 

'~pCiY,ado.s _pOr la Rcpóbl tea Fed-eral ·de f\lemani a, caprcs.6 c;;n- L\íl~ 

reunión del Comit6 Provisional (o l:it~rinol qu~ no. podri..:\n ~poy·ar 

el Vin.culo entre la creación de DEG y·, la .?.)'L\cla_.:i.1 cJ..:-r..nr·r:olf~1,: 

r.l i minando, .... esa manora, CLIL\lqui~r 



los pai :.l!S t,;>O 

J iquidi:·:=: adici r::-1.::l A e~tos pa!sc~, lo qu~ 

aum~nteria au 1jisponilJJlidud du rccl11-~o~. 

vi oor o;:i no h.•.1~_L; que l .i. S1:-9und::\ rnmi endil dc;-1 Convenio d~l Fondo 

fu~ril ~ccpt~d~ por ~l 60% las miembroµ qLtQ 

p.:d Ge'3 nn rfQ:3:trrol lo nr.>gt.·.-: i uron pcr ltna ampl i ._;ci ón en lo-a tr am.os 

de c:r~di to nn l 013 i ni;;t rwinnto!;. tr.-,di e i onul c>s dal Fondo":"º· E:sto ;c.' 

logró en l.:\ rP.unión ~t.:l Comitl'.- F'rovisional d~ enero de? 1975, 

llllnqup no r.:!n· todn la mc.?diU;\ que se ~.t.;licitó, )'i\ que la i!il1pli~"\CÍ(lll 

~cord~dJ fuó de 11.~5% adicional a c~da tramo a dif~t·oncia dol 

logro, aunq1..1e JHtqllrzño, c-n lo qua toca a 

d~ ~i.:ucrdO o:.. 1 n qUQ prctQndi ó al Gt'.L ¡.>o de l O!S :;?4; L i:>s pt< ¡-:: -.~..:,,. ·-•n 

·~.,. L~!i in~'t:run1r!ntnc:. tr.;.r!ic:ionü]r~ rL -,-t..'~, .... , • 1 --~1 .· ::·1::1 üC 
otorgab~n-. en· tic:L1t!'l l ¿\ ~f1<.H.:: n c.:n 'tr :;rrt")'. c:.•q\.li ·.-.;iJ t~nlcu i.\l :::~~:~ Lle. l C\ 

cuotil dol' pnI$ r.dombr·o, y-14\ c:ondic:io.n .. ~liqad nn c-1 u~o du e~tc5 
roc:ur!::o~ i\U;nnnt.:,bu c:ordDrm~ s~ Oicr:.•ndl Ll en L'l u~o el~ tr~mo~;, Of-.. · 
~aci1~: r..•l .~t!to· dol p1~i1'1óí"--tr.r\rnO. d.r: crt-dilo rt~p1·t:::·~ent-Z\_b,._"'·· ... ma 
c:ondic.ic•fHlli'."i.~d ni.~~ o r..m1c7. baja, C'M t.:into qun. el uo::c.i dcl.c:t.1i\"tO 
trMn_o (o] más .t.'IJtoJ impl tr.::ab.:i .una condic:ior"l<-"\ljd .. '\d muy .. ,1t·a. 
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dn5.".\rrol 1 o no pc:·ti-ol aros m~nt1..1vi r.::ron :;u mi <J.mo p2<_¡0 ,-r:l .. .t: i vo 

dentro ~dt?l tof' !\l dr. cuot c-.s d"l Fond:J: lo=. p<'>.i ~0s miembro~~ d~ l.'.\ 

OPEP 1nantuvie?ron su participación, y los. países des.:1rroll ... ;dos 

redujeron 'l:il\ peso en peq1..1eña proporción. En t~rmi.nc.is de pod~r de 

votación esto rapresentó un nuevo pe>;¡.o respectivo· de 27:~~ 10% y 

63 pcr cien to. Como puede verse, e~tos cambios en el pciúcr L.IP 

votaci On no al ter aron l .;i rcl ación de pcde:"" entre 1 os gr·1..1pü$ da 

p~ises participante~ vn el sistema monetario internacional. 

Por lo que tocu a condit:ion~lida_d por- el uso de los ru-curEo-S 

del Fondo, los lineamientos nuevos, adoptados fini\lmvntc Lrt 1~ 

Sogunda Enmienda, introd1.1ccn elemer.tos d2 mayor fle-Hibilidad ul 

reconocer e:q::il .i ci tamente que 1 os programas de ajL1stE.• c.tcborá11 

i:omur cuenta lo~ objetivos politices y sociales internos da 

cada pais, fiLIS prioridades económic~g y las circun•t~nci~~ 

. particulares de su deser¡ui l ibrio, así como la!> condicion~s 

r.ubyi\centes da 'SLl pr-oblemu d~ bnl ..c\n.:.a de> pagos. 

En relación a la simotria del proceso de ajuste, poco f ud 

lo que se ~ogró: el nuevo Artíc1..1lo IV dal Convenio Constitutivo 

del FMI, en el que se est"bl occ:·n las ~bl i gaci on~z de 1 os 

miom::,ros relativAs a los ac:1..1erdos y reg.i.m~nc.>s cambiario'Z, toma c11 

cuent.!I. las ccndi cienes pi\rt i cul arc-s de cad.31 mi cmbro ¿,,l a-val 1..1ar su 

sistema cambiario, al reconocer implicit.:t.mente q1..1c ~cri.;, injuatc.. 

tratc.'r como p.=ti s.:os t gual os a aquol 1 es q1..10 no 1 o ~on, y q1...u- deb~-r~ 

haber mayor vi Qi l .anc ia !O.Obre aqucl.l os pai s~s C:t.1~ .:...~ ¡.:ivl i l i Cd.:..i. 

cambiari<.\s .tcng<.ln un efecto d~recto o sust.::.nci.:..1 ~..:.Lu·a c.c.n .. Ji~ 

p"a.i sc<S mi cmbron .. 



Rcl.:i.livo l O!"~ pl a;:: os los CL1al t:•:o; el Fo/',.:..lo p1~.::·::ola s1...:,,; 

Grupo de los ~4 demostró la nP.ccsid~d Ce ..:i.mpliar dichos plAzos 

pura l:>gr~1r aj1..1:::.te~ qneo r~<;:.u\tar.:i.n m.:\!:. dL1radcros y bcnt-ficos. para 

la comunldnd intorn¿cional, solamente l~ Facilidad nmpliada quedó 

como 1 ogro, con una mcdal i di3d que rendí a unos Cl.wntos rccur' sus 

más, 1 os AcL1erdos Ampliad os, y 1 os Cr (.di tos Con ti ngontcs <Stand"".' 

by Arrnngemc·ntsl. cuyo pl a:: o se amplió de uno a dos años. 



LA SE'.C3Ul'IDf\ REFQRMf\ OE'L S_!STEMA MOt!ETARIO lMTEJ;:t-y:,c1DtlAL 

La SegL1nU•1 RL'fúr""i'Tla o Enmic:i¡¡Ja del Corivc:1io Con<:..:.litL1li.vo dc·i 

FMI incorporó mLlch~s dr.• las modi.-ficaci.ones más tr~'\sccndcnt¿.lus 

que hñbia c:>:·:pt.:·rimentado el ~istema mornctar-io inter-nacieinc..11 dL·~dc 

Bretton t.oloods haeit.a 1974, conteniendo elemcmtos de -flu;:ibilid~d 

para pcrmitirlaadecu~rse necesidades f1.1tLlr""as dc>l propio 

1iis.t:.cma. 

El proccs;o dQ a~cptac:ión de c-;:;ta Roforrñ'3 s.c inici 6 t.:r1 ,1 • .!l)'\.l 

de 1976, CU"'-ndo la Junta de Gobcrn3.dores del FMl :\probó por una 

mayor!a rtcl 75~~ di? 1 a tot.:-.1 idad du los voto~ el pr·a}•ccto c.J~ 

·en.mienda. Desde entonces el proyecto pasó a la ccnsiderac:i6n d~ 

1~'3 p~i.,,.es miembros para que lo accpta1-an con arre:-glo a ;lu:;¡· 

respectivos trámites constitucional~s. 

Las reform.:\s incorpor-~d.!\!i al Convenio Con.:::tituti .. ·o clol -r·ru 

~,aJo ·1 a Segund3 Er.mi enda fueron ul resui ta·~o do 1 o revi ~i ón 

s~stem:!tica que requiere el sistema moneturio· intcr-n.:tciÜ:l.:.'l .'> .c.J~·· 

la neogoci.3ción entro- pr.i~~-s y grupos do· paisog, COf,)O ~o'indn~•--~ •• ~ 

en el. capitulo "nterior, quiene~ pugn .. ,.f'on pt.:o:- ver i1)c.l' .. üdo~ el.lo:.!. 



individ1.1<.\lOil coH,o de gi-Lapo t~n le\ nuwv3 

normi'ltivid~d de dicho si~tcma. Si bien hubo, pc-r 1 o mi :;:!!1n, 

.ecue:rdo 1..in~111ii11~ sobre todos los aspectos relativos a la reforma 

monetl\ria internacional, s:L h1..1bo, en cambio, un .:\Cercamiento 

cmtn~· lo6 distintos p1..tntos de vista. Esta convergencia fue 

precipi tzi.da por la e•/cluci 6n del sistema de pago!:> 

intorn.;1.ciorh;,los, que a pi'ortir del rompimiento do sus regles por 

parte rJc EstAdos Unido5 a medii.'\dos de 1971 y el Ac:uerdc..i 

Smi thczoni o?.no c1ul mismo año, m~di ante el cual so .Sc:ord6 una 

realinci\ción cc:-.mbi.;o.ria de las principales monadas en rc:lC\c:i6n c.l 

d61 ar, os tuvo en ccnsta.nto ¿i,gi tac:i 6n. 

Ent1·e los cambios incorporados en la Segunc.J3 Enmienda 

dest3can la~ dispo3icionos mediante las cuate~ el oro deja de sur 

denominl\dor com•:1n del sistema de pl\ridades o unidad de valor dL' 

los derecho!! espac:iales de giro, y empic":.a a perder uu papel corr10 

el principal acttvo de reserva. También son not~bl~s los can1bios 

rel ati Yos los regimcnes cambiarios, ya que bajo ol nuevo 

Convenio los pai~cs ti~nen derecho a matener el r~glmcn c:umbiario 

de su elcc:ci6n, lo que vino a legali::ar lo que d3 hc·cho ya <.::.o 

est~ba danUo. Lo$ cambios r.clativos a los derechos e~pc=i~le~ do 

giro tembil':n f1..laron lmp~r~tantes, ·sobre todo on lo rul~\ti.vo u 

darle mayor. peso como activo internacional de rcscrv .. , y l.!\ fo,·-rn"'' 

en que se detennina. ~u valor. Finalmente estAn los c.:.mbioz. en· 1 .... , 

organización y funciones, en que, como 'lcremos, no ~i:.· inclu.,· .... :o 

los qua propu~1cron lo~· p;1.i!.les en dc:-sarf'ollo; p .. "r·tic .... ,1':~nr1:::rd:.t= ul 

es.tablcc:imionto de \.In Cons.cjo como nuc-,.o ór'g~tno tlin:-¡;,,tivo·cJ-·l 
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FMI~ que sa ascmQjara al Comitó Interino d~ la JL11lta dc.

Gobcrn""riorcin.., pero con fJ\CLllt.ad de t.om'""r decl sionP.s~ 

1. ENMIENDAS EN MATERIA DE ORO Y SUS IMPLICACIONES. 

El papel que:> ha jUQitdo el oro dE>ntro. del sictcma monat.ario 

internacional ha sido de SLtm!\ import.=incia y, a\.inque ha empe::ado a 

perdQr peso ralalivo en este sentido, t~rd~r~ en dujur de sur 

uno de lo~ ffiás sólidos activos da re~erva. E~ta pérdida da pe~o 

relativo se dobe en gran medida que el oro, por· el baJU 

c::recimiento en su ofC"rta, empe::ó a proporcionar solamente una 

fr~cción de los requi~it.os mínimos para la con$r.rvación de 

niveles adecuados de resa-rva y liquida::. Esto condujo a qÜc lu 

ma.yorla de? los P.!\~C:es mostrara una disposición a acumL1ll1r L1na 

parte sustancial dE! sus reservc:\s monoturi"'-S en forma do divi~._\5 

dc~da ~tncs de la. Segunda Guerra Mundial, pcr-o si'n dejar, 

obvi ~mente, de apoyar so bAsicamente en el , oro. Esta fuartn 

dep"'°ncJ~nci .a del ~1 ~t.e.~a monet1wi o i ntcrnaci onal en el Or""O 

oc:a!S.ionO problemas que comen:::aron a hacer-so in5ostenibles a' 

·parttr da 1967, cuand_o a consecuencia di? la oferta Jnudcc:uada de 

oro para suplir- las nCcesidades crccicntt.:'s de _res~rva~ qu-a 

nurglcr-on pari\lclamcnte a la eapansión dal t:omercio. l\1Ltndial 1 se 

ompc:6 a plantc.:ir la intorrog.;.ntc de si el dólar. podr.id' 

contint.13.r siendo la mayor· ·fLtcnta de r-C-;..cr"Vi\S ~in dl .mi!..;.r.iO lit.:.:1i . .,:.i.J 
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podian surgi~ en el precie oiicial d~l oro y el del n1crcado 

privado. 

mL1ndial y la pórdid .. " de confic3.n=.a en el dólccw, al sistemu 

monetario inter·nncional vi6 en la necesidad de id~ar un ~ctlvo 

int~rnacion~l de rc~arva que l1iciera las veces del oro y del 

dólar) emitido por Lln organismo internacional y rcgL1lado pur t.in 

mecani srr.o me di ante el CU.!\l se pudiera i ncre.-ncntar la 11 qL1i e.Jo=. dol 

~istcma en C:<'30 de que fuera n~ce~ario. Oc esta forma F,llt"QieroH 

los derechos espE?>ci.ales de giro, destinados, por lo l11Gnos d 

m.:'lnor-a de intención, a ir adopt.:1nd~ pa1..1l.:i.tin<lmcntc el µ¿.¡:.el qu.;... 

he\ juqado el or-o de¡,tro del si~tema monetario int~rnc\eic.nal .. t·lo 

obstante, l?n el actual Convenio del FMI se pud~ ob!.::.c1·var 1 a 

i mportanci .:\ que i ns ti tl.lci onal mente se le ha dao al oro desde 1 a 

Conf ercnci a de r.in~t ton Noode hasta 1 a crea.e i ón tlu los d~t"ec...ho:. 

espaciales da giro1 sirvió como unidad do cuentd, ya que ~n 

f1..1nc:i6ri dnl oro e5 q1..10 se expresc:'lb.:\n los valores de pa'ric.lód Uu 

las monedas; se utili::ab.a en trans.acciones entre el FMI y lo~ 

pai.ses miembros; const i tui a un el emcnto i mport anta en el pago du 

las sl.lscripc:iones de las cuotas de los pai~c:os miembrosJ. y el 

Valor de los activos del FM~ se m'antenía trffibién cii oro. Con l.~ 

·introducción del derecho eepe1.':i cc>r.l de giro en c-1 si ste.na fücin~t~r ia 

'internacional y hasta .finales de 1974 1 c-1 v..:.lor· dc:l OEG !..U 

dat~rminó en t~rminos de ero. 



Sin ~mbargo, ~l dar-ocho esp~cial de giro nació dObil y bajo 

un ~istcm.:: de." Bret.ton l·l~iods c.;,da ve= m ... !is dfrc<:1dL•nle y en td cu ....... l 

el patrón oro-dól~r continL1aba gon~rando crisis cada voz más 

rcicurrente!'. 1 .r..l extremo de qLta en 1971 rompió dc!initivamcntr..• 

egte v~ncL1lo al st1qponder los Estados Unid~s la convertibilidad 

del dólar en oro, lo cual a su ve~ propició por primera ·ocasión 

en 25 años un aumento en el precio ofici~l del oro, que pasó de 

35 dólarespor onza más de 38 dOl::i.res. Estos acontecimientos 

desencadenaron fuertes especulaciones en Col r.1erc<:1tfo del oro que, 

vinculadas con los vaivenCos ocL1rridos cntonceo!l: en el sitcma 

C.).mbiario, Tu,eron ol preludio de la refórma del sistema monetario 

internacional en lo que a activos de reserva se refiere. 

Dentro del nL1evo Convenio se contempl u. el resul t<.\do de 

largas discusioncsJ alcanzado el 31 do .a.go~to de l975J en lo que...• 

toca al papel que deberla jugar al oro en entonces nuavo ardan 

monetario internacional. El resultado ·puede tnipresars:o como 

si gue1 

el precio oficial del oro para. quodat· 

determinado por las fu~rzas del ~ercadoi 

2. Se elimina la obligación uti l i ;:a,. 

transa.ccionc:s can el Fondo y sn ;uprim::. 1-1 f~:,,~ul l¿;d d::..• é..:.tu. p¿wa 

aceptat· oro en transacc:i º'.'es 1 salvo en el c..::.c;.o de qL•t! o..:¡ l-or1d_i::i 

decidiera por mayo1~i.a del 8'5~~ del podor de votación accpb.::t·l.oJ 

3. Por ser el 

internacional, so consideró que dt:berfa ·ser el primer-o en ompe:: ... 1r 

'mo•,.i 1 i::~1r E.'l c,ro en su pOdL•r- p::i.:-a d.:i.rlc p.1~0 al do::TC.·c:l1i: ... 



oupcci~l do giro. CQ ~sta forma se d~cidió l~ venta de una ~ei:ta 

los paá SE>S en cJcisarrol la sin LLna consC?cuonte re?ducc i ón de otros 

rt?c:ursos en !:.U bt".it:>TJr:ic_,, y la re5tituc:iór1 da Ltna ~t.·~:ta parte del 

oro c-n el FMI sus paises miembros. La proporción de Jos 

beno-tic:ios o N:c:Pdentcs dt?-1 vAlor del oro vc:ondido C"n bcm~Tic:io de 

Jos palsas en dt.>sarrollo queo c:orrt?spondierco• a la p¿1rticipaci6n do 

las cL1otau du estos pai~es se trans-teriria direcli1mente a cada 

país en desarrollo en proporci dn a su cuota. E:l resto del oro dol 

Fondo quedaría sujeto a l.:is 'di!:.posiciones prc•.dsti\S eon un.:\ 

enmicmda del Convenio ConnUtutivo que establecería. poderes de 

di sprJsi e i dn que sE? podri dn ej~rcer medí ante unil mayor i a dC"l 9~% · 

do la totalidad de lo~ votos. 

De asta manera quE::"dó suprimida la oblig~toriC'di'!d del uso d~l 

oro para real i ;:ar récompri\S de posi ci onE>~ doudorilz, la de pagar 

parte de la ~uscripcidn de la!!. cuotas en oro; igunlmente, los 

bancos centrales quedaron ol libertad do compr~r y vender orO 

-fuer-a de un prE.>ci o ofi et al, y i:~mpc:;:: ó a di ~ponerse clol oro Eo<n L>l 

Fondo para dovolvór~elo, an parta, a los países miembros, y pa~a 

ayudar a los paí nes en desarrollo de menores i ngre5oU per e.ti.Pita 

(1 a primera movi 1 i Z.:lr:i dn c:cntL1vo SO mil l onos de cn~~s do l~~ 

CUAles 25 millones so rostituir!~n ·a lo~ paises miembros v·=~ 

-millones sO 'venditiron un subastas periódiC'°"s par¿\ boneíic:.ic do 

los pi\Jscs eri de~arrollo; como so de<J.c:ribirá más ad-.:-lant:.e>; 

4. So el J mi nd la fLtnci ón como denomi n .. '\dor r:om 1:1n dol si ste.~;..; 

~e:paridadC.n y como unidold de valor d~l dorecho c~p.:-c:.,i.:i.l de- ljirc. 
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E~te plinto se pod1-á ver con mAs claridad cu<lndo d~~criL~ la 

reform.;, en mAtcri.;\ efe rogimE:'r1os c:an~biarios del n1..1L'1,,·o Co:1·.'L'11ic.i, c..:t·• 

los paises miembros adopt~r rcglmanHS 

camhi.-1r-ios ql1c> van d¡~sd~ 1~ flot,:\ción librl: hi\Slii C?l fijar el 

valor d~ su mi\onoda en t~rminos de dQrDchos e$p~ciales de giro u 

otro d~nominador, e:cccpto el oro u otra moneda. f·or· lo que t~ccl 

a la valoración del d8recho nspccial do giro, el Fondo tieno la 

facultad de adoptar decieioneg sobra el m6todo a usarse. Esto se 

verá el en capltL1lo rcfcr~ntc a los DEG; 

s. Junto con 1 a abolicdn del prrcio aficirll del oro, $e 

est.;1bl e>ci ó el mc.i.ndato pL'tra que el Fondo, en sus opcraci enes tin 

oro, evitn la gc~tión del precio o establecer un precio fijo p~1·a 

el motal en el m~rcado. 

Esta disposición se debió que el Fondo quc.•dó en 

· posi bi 1 i dad de vender a 1 os paí SE>s miembros, o a otros, toda 

parte de la ca.ntid~d restante de oro que se mantuvicr~ hast~ la 

f'echa. de adopc:i ón de la segunda Enmi cmda, a L.tn proci o b.:i.sad0 en 

los pr~c:ios del mprcüdo. De esta i'orm.:i. 1 las ventas que reali::·.:wct 

el Fondo no 1 ntcrf'eri ri c.'\n en l c:l determinación dDl pr~ci o del vro 

dentro de su mercado. 

En ener-o de 1976, en la rcunidn que cl Comitó lnt<.wino 

sostuvo en Jam~ica, se definid lcc'I. Torm.l en qL.10 se mov1lio::.:\ri..>s:a1 

oro en poder del FMI, dividiendo el proc:eso de movili::ac:ión t.m 

dos f'a~esi a) el período de t.ransicidn, y b> b-.1jo 1.1 s~gL1na.i·

Enmi ende1.. A cont i nuac:i ón da~c:r i bo brevemente el cont\?fl.i do de c._¡icJ .. '\ 

una de l~~ fas~~~ 
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1a. Durant':" t:>l pc>ri·~.·do ant.~r·ir:r u 1.::i .:.idc¡:·ciCn ·.u j._\ S..:--Jumda 

Enmic-nd~"l se acord6: prim;:oro vender 25 mi llone?s de on~as lfe oro en 

c-1 11.~~ri::~·,..:!o c:n bc:·r..:·fício de· lc.s pcti~c:-;: un ..:j._ . ..;.urr·oll .. "J, .. \ -fl1i ti~ 

proporcionarlQ~ rccLtrnos adicionales y transferirlo~ diruct~mcnto 

pi-ovc:>ni E>nt:.cs da dicha~ ventas ~egú.n les 

corr~spondicr~n en proporción a SLls cL1otas, y c~gundo, rcstilLtir 

25 milJonos d~ on=As da oro a todos los p~isvs micmbroa del Fcndo 

en proporcjón a sus cuot~s. Esto da un total da 50 millonuc do 

on=üs doo oro, qL•E:' ora la tercera pe.rta c!€:>l oro r?n pode>r di:l FMl. 

scrí.in vendid:.s en un primer pr:-riodo bienal a pa1·tir dl:l 2 

de junio de 1976. E5t3E 5Uba~tas seria~ p~riOdicas y en cad~ 

una da ellas se vendc-ri~n montos apr·o.:im,_.¡cios deo 5'.:4 (100 

on=os. De' las ganancias obtc.nidag d~ 

apro::: i m,::\damcnte el 70% se destinaríd f i n~·.nci ~=-r l u~ 

prc;)Et.;.mos queo un Fondo FidL1ciario CcrC!.ndo en m.:tyo ·de 1976 

p~ra tal efecto> otorgaría 

pai~c~ en de~arrollc de 

en t~rrninos. concE·siondl~s a las. 

menor ingreso relativo que 

estuvieran calificados para recibir la ayud..; d::? c.Hclh~ 

-Fi dei c:omi so. 

LD. parle de las utilid.:t.dE:.>:::. correLpo:-.dicntc·s <l le::. paí~L"~ .en 

det..:,rrollo eln9ibles püra rc·cibir las c;.:1r.anci.a!l d~ le.:.::. ·~t.:11itc:..~ d;...'.i. 



oro· en el total de c:l1otas de FHI (27.6'14> =L•ria transfo1-ida c.l 

~sos paises una entradA nn vigor la S~gL1r1d~ Enmienda. 

t.Jo übst ... '\ntn, alguno::. pal sE>s, entr·e i:l l c.!. fl1,h: i co, t.- .• ¡.:wL:·='>.:irc.o 

preferencia por recibir ol oro en c5pecic, so acordó darle a 

cada pais en d~oarrollo la opci61i do docidirso por eGla í~rm~ tlo 

distribt.tc:ión p~r.?. obte.•ner su parte' proporciC""1n21l. De opt"",- por 

esta segunda alternativa, los paises tondrlan qLto sometc1r 

licit~cionos no com?etitivas en las Eubastas que rc3li:ó ol Fondu 

una ve= entrada en vigor 1 a Segunda Reforma, p~,gando, por el oro 

el precio de la subasta y recibiendo la difcrcnci~ cnt1·c ul 

precio oficial dol oro y c:ol precio promedio d~ tod.r.;; las suba~t ... LJ. 

rcali::?:adas antes de entradi\ en vigor· la Scg1..1nd.:.1 Ri.:fu,-mc.1. L~l 

participación de la cuota de M6>:ico on ul tot~l d1ll F~1I ~1·~ 

entonces de 1.267%~ lo qua raprcgcntó un. monto de 14 861 910 

dólarQS 1 dentro do los 1 173 millones de dólarc~ de g~nancias quu 

dl~trihuycron h.a.:ltü el primero dt'! mar::o de 1979. Sin emba1·g~, 

la po~ición de M6xico fu~ la de recibir el oro en Qepucio, por lo 

cual tuvo qw.~ .:\Cudir a las s.ubu.stas posteriores a la en"trado L't1 

vigor da la Segunda Enmienda para obtonerlo. Cno los 25 millon:-~s 

de on::,1s corrc~pondieron a tté-xico 316 750 por g.u partic::ipc:1ción L.:O 

el total de cl1otas. 

b) Por lo que tocG a la r~stitución dir~~t~ d~ lu~ ~tr·a6 -~ 

millonc.-s de on:as de oro a los p,,íses Cu)·a ao;:oci~\ci(ui c:on L·l 

FNI fuera antc.•r-ior ul ~1 da .:;ogo~t.o de l'i'7!.i, ::>et .:u.:o,·Uu 

real i ;:arla c:.i forma do v~ntas dG oY.o p.:w parte: ,Oc.:l Fon¿v ..t 
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por on:a. E~tc rcpra~rntó v~lor de DEG 87S millones al 

restituirse los ~5 millor)es de on:as ~l precio oficial. A 

Móxico le co~respondió, por su participación de 1.267% en el 

total de cuotas~ 316 7~0 onzas, por las cualeS solo tuvo que 

pagar DE::G 11 086 250. 

Al ig\.tal ql1e cun las ventas da oro para beneiicio de los 

paises en cJE's~rrollo, el proceso de restituciOn directa se planeG 

para efecl\.1iu·se en un periodo de•cuatro años, dividido 

tramo~ de r~stitución anules. 

cuatro 

~hc~a bien, como el viejo Convenio del FMI ~nicamcntu 

cont ':!.T.p? ab2- ve1.ta~ de oro o?; 1 os paí sos miembros para pagar por 1 a 

obtenci 6"1 de monedas q\.1e por su gran uso 11 egaban a ~cr escasü~ 

(se refiere a cuando el FNI hi1bo tenido que recurrir a ventas de 

oro p.'.\ra comprar dóla.re2 princip.o>.lmeonte, }ºque !ic cc:.noce co.nu 

mecanismo de reposición de monedas en dicho orgdnismo> en G.!l 

FMr·, y qt..1e eran cmi ti das por di chas países, se decidió va·l erse dt'! 

este mecanismo da reposición de monedas escasas para podur 

vender, legalmente, oro los paises nii cmbros hasta que, no 

entrara en vigas la ScgLtnda. Enmienda. Esto dio c:cmo resultado quo 

solo los p.i\í~.es con po.~ición acreedora con respecto al FMl 

pudtert\n adq1..lirir. direct.J.mt::·nte el oro qua lt?s con'"E:m¡londia por· 

restituC:i.On, entrcgundo a cambio su propia monud~, lo C\.tal 

sustitulil su. posición acreedora por oro. Los pC\is_os que nCJ 
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para recibir el oro que les corrcspondic~e por rentitución. 

F'ar.s solucion.:::ir este problema !:;e convino que c1q1..1al los paises 

cuya posi e i ón acreedora e:~c:edi ese el valor de s.u oro rcst i tt.ti do, 

podrían adquirir oro pcr encin1a do su i'lsignución reponiondo sus 

propias monedas al Fondo con la obl i getc i ón e:{pre~a de trelspi1s_c:i.r 

cal motal et Jos países miembros sin po=:ición de supcrtr"mo oro, 

quienes a s.u vc:: lo pagarían al precio oficial pero en dólare5::!1. 

otras monedas de reserva. Como resultado final de ostas 

tr~nsaccioncs el país acreedor !:;usti tuye tcmporalm~nte su 

pcsi ci ón de ~1..tpF-:>rtramo oro SLtjeto a rc:?mLtncraci ón (ns d~ci.-, qut! 

su posicidn acreedora le rinde una taoa de int~r~s ll~111~dd 

remunorcci ón > por dó l ~re>!:! que recibe dE!' 1 os pai sos da-udc.rus ante 

el FHII llosto:;. a su ve:: obtienen oro c3 cambio de dólz..ros y el 

Fondo aumenta su liquidez. No dejó de contemplarse que los paises 

deudores, con ba5e en Ltna declaración de nccesid~'\d de b.?ilan::a d::: 

pagoos sujeta a comprobación, pudieran ser autorizados a pogponcr 

el recibo del oro hasta despu6s de la S~gunda Enmienda y~ partir 

de ese momento lo obtendrían a cambio da- su propia moneda. 

~> Una ve2 entrada en vigor la Segunda Enmicnd~, la 

movilización del oro en ~l FMI qucdub~ libor~da de 1~~ 

restricciones qLte le imponia el Convenio ¿interior du1·.:.mte (:l 

periodo que duró la puesta en marcha de la F:eformd. Oc est.J 

manera, a partir de la Scg~1nda Enmionda el Fondo pudo vender 01·0 

2't.. Cuando 1 as tenc-nci ~5 qttc ti ene el Fondo de la moncd~ • Uc.•· 
un pai=. c~t.:.'\n por dcb,:\jo del 7~Y. d•.:! su cuot.:\, 1~ ~oi:..a.i:.:·J. v., 

~cret?~r..r~ de? p:i~ sn 11<.'\mQ SLlpertramo c,-o. 



hurian sobre la base de procios do mercado, con lo cual s~ obliga 

al Fondo ~ cc9L1ir, y fijñr, la orientación de los precios en 

el mercado del oro. lgualmante, con la enmienda el Fondo puedo 

de derechos especiales do giro o 

moneda, que le haga un país por opcr~"\cic::mes y tr..=i.nsacciones 

roilli:!ada'3 conforme al ConvcnioJ y vendt>r oro a los p.ai~es que 

eran mi ::!'mbros antes de:il 31 de c"\gosto de 1975, en proporción .:- sus 

cuotas, a cambio de sus monedas Y al precio dC?> OEG 3$ dól.:lrc>s la 

en~~. Est~ cl~usula de restitución es paralela a la dol periodo 

de tr .:o.nsi ci ón. Los bcnef i ci os obt.eni dos por 1 as ver.tas d~ oro cm 

~l mercado hubian de m3ntenorse en una cu~nta especial d~ ga~tc~ 

i ndcpendi cntemeonte de 1 as otras cus::ntas del Fondo y pedí citt 

destinarse a cu&\lquiera dQ los siguientes Tinesi 

a) Tri\nsTerirlos a la Cuenta Gener~l para Ll~O cm opcrtt.:ionc~ 

y trans~cciones contempl~das en el Convenio~~. 

b) F.n otras operaciones y transacciones no ~ontempldU4S en 

el Con•..-anio, pero que fueran compatibles cc.n los ObJt:tivos 

dc.-1 Fondo .. Esto lo habilitó pi'lra crea-ar nuc;ovo.s in~t1·u;1,e;nto~ 

, La Cuent~ General del FMI es aquella ~n quu se Lod~s ld~ 
oper~c:i enes y tr-ansacci·onas del FMI cc.n lo!: pui SP~• 1ni t.::111lwos.. é:11 
ella's~ cuentan las cuotas ~1 Lizo quQ h~ccn lu~ p~¡~~~ ~u·l~~ 
recursos del Fondo y que mucstr-a po!: i ci óri dc:\..1dor • .; dio) 1 .::>~ p_.1.i -:::a.:.~-.:.. 
que llS.:\n c~os recursos, y muestra t .. imbi ón 1 a poizici ón ¿1cr·c·~dur·u. 
de 102 p.:t{Ct:'E CLlj'.lS. n.oncd.:.s ll~.:\ el i=o:.1:1~.!<..J p .. a·u U,.1;·. c1'í·di Li;.; 
denomin!\ en derE!'cho.Z ospt?cialo'3 do giro, cor;.o l1ni~a.d d~ Ct.1~:1·,;...1 
d"'I FMT •. 



crediticios, .. 1sl como a proporcionar ayud.?. de U,:.lc:\n::~• d.:i 

pagus en t~rniinas conceuionl\lcs· l\ los paí'$CS mi.:·mlJros 

vl~s de desarrolla y en circunstanci~s difíciles~ da ~cuerdo 

con 9U nivel do ingrPso pE?r c~pita. 

e:) Si los rC'cur':!ois mantenidos nn este; cul::'nta espm.:iil.l d~ 

QAGtos no L1sar-t.1n en lo~ finos sc>ñalados e.nteriorffiante 1 el 

Fondo los podri~ invertir transitoriamenta en oblioaciones 

negociables de pal s~!:'.> cuy;..s monoc.J.:-.s componen c.~sos r ccLu-;::,os o 

de organismos financipros intern~cionalas. 

Finalmen~e, el Fondo tod~s sus politicns y dcciyionus 

rei'm'"entos a opP.racionc.•5 y tran~~cciones 

por los objetivos ele: il promover un~ mil.yor vigila~ci~ de la 

.liquide: i nternaci on.:.\11 i i > hc:\cer «l df!rP.cho ospnci al de giro c-l 

principal ac.t i vo do rcserv¿\ del 5i stcma monc..•tar i rJ i ntcrnac; i on.:i.1, 

y iii.> impedir la gestión del precio o ~l establecimiento de un 

precio fijo en el morcado del oro. 

Como puE>de ver:=ü a 1 o 1.:1rgo do e'..O.ta sc:oc:ci ón, 1 ü Rl?form.:l dol 

Convenio d~-1 FMr 

Ja í mport~r.:::i l\ del dentr'"o d"J sí stcm"' monc·tario 

intarni\cioni\~, p.ara d,:w pa~o al dcrl! .. ho cspL•cial cie gl •"ll C..limo· 

unidad da cucnt.:.~ y principal activo rf,, reoscrva. El propósito 

po1dble!"t''nte haya ~.ido bueno, pero ri ;.•upcl' qup ha descmpc~ñ·uu el 

oro dontro do l .:i. nc.:01101ni a dP-. t.: ad os Jos p.ai sos en 5LI hi <.::.tor i . .:a E!~ • 

r.l mismo y rr>••y viejo y, .:1Lmque cmpic~.cc n perdc.w imp1::wl~n!::i •. 1 
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ralntiva en r~1 m.::\rc:o institucional. t'-'rd.1rá muc:ho en dej<\r de ser 

uno de los mAs c;.ólidos activo~ de rc~crvi\. 

2. ENMIENDAS EN MATERIA DE REGIMENES Cl".MBIARIOS Y SUS 

1 MPLI CAC l ONES. 

El sistema monetario internacional emanL•do dC' Drotton l\lcoU~ 

en 1945, est~blPcía como ónic:o ró9imcn cambiario el d~ paridades 

fi j.:-.s, con un margan de vairi.oci On pc-rrr.i ti do de L C•'l. \.' pa,-t ir d~ 

l.t\ paridHd ini1:iñl, y c'.llC:cpt~ndo~a varic:\cioncs rr.ayorcs soleo c:c.n 

objeto de c:orrec;¡ir· descqui 1 ibrios fundamentales, pr.:.;>via cun~Ltl tct 

con el FMt. Debido a la poca fleHibilidad de o~te sistema, ~uchas 

países llcgC\ron a tener tipos de cambio poco reli."H:iOili\dot;. c:on =;t..t 

realidad ec:onómic:a, mantcniéndo el valor de la parida.d. de St.tS 

monedas a través de la intervención vis-a-vis el ddlar. De h~chcs 

mediante esta politica do intervención, alg1..1nos· países C~n 

particular Ji'tpdn y la República Fcdi?ral da Alemania> mantu•1ieron 

sus moncd,1s !:ubvalu3das, obteniendo fi..mrtos vcntaJ .. ""IC compotitiv .. 1::> 

en t~rminos de comercio internaci ont:-1 durante un.:i. tcr.·.~or.:.d.:.a. 

Esto ocasionó que los gobiernos de 

if"!dl!~triali:nd.o;:::;, incluyendo a lo~ Estado~ Unidos, pre!tic.n .. w_an d.. 

las autori d!\d~s del Fondo Monr.'t~r i o tntCo1·naci en.al :para GUC 
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vigilancia m~s vfoctivd so~ra las politic•~ 

Al plantc.>ar$Q la Rnforma del Sistem~ Moneterio Intornacional 

se ~"'\rlal i =.:tron l i\S anomal i..:.s qLtc.> $~ est~'\bC1n produciendo bajo el 

si stcmn de Brr:>tton l•Jood:;; y se convino en reql i =.:i.r una profltnda 

modific~ción dol Articulo [V del Convenio ConstitL1ti~o dol FMI~~, 

en el cual ahora se cstE1obl ece la obl i ga.c i 6n dQ los países 

mi cmbros col~borar con esa institución y entre ~llos mi~n10~ 

pura '7'<~CCJLtrar regimenc>s cambi arios ordenados y promover Lln 

El nueYo ArtícLtlo IV del Convenio dal FMI os el resultado d~ 

compromiso entro dos enfoque':> di fc:>rcnte~ ~~obre lo ql10 det::::n !'...1'...:1-

loo si~tom~$ cembiaric~ en nl sistcm~ monetario inlorn~cio1,~l 

rC?formZ\do. El primer rmtoque, defendido priiicip .. tl,1.;.;ntc µ:.J ... 

Francia, Qra el restablec:imiento del sistcrn.:i de pb!widadE-S fij-.\s 

tan pronto como l~s circL1nstancias del sistema lo pu~~·itiQran. Cl 

segundo entoquo, apOyado principalmente por Estados Unidc:::~ C;ra 

el de que cttalquier sistema C8mbinrio 

ei:atabilidad de los tipos da cambio si los pd(!lcs mantien..::n 

pol~ticas económicas y financio:-~s consistentes con ciiclto 

objetivo de ~stabi lid.ad cambiaria. La rcglarnent.:i.ción du les 

nuevos sistemas cambia.rio~ dejó ¿\hora~. lo~ paises mie:>nibros ·en 

1 ibertad de· escoge?r P.1 s.i stoma c.o\mbi a·rio quo a .cadfl uno convt.•nga; 

con ia·pocibilidad de vot 11er al sistema· da paridadc~ li;~s bi ld~ 

··:z.:s. Este C?!l el ¿irticulo rcl.;1tivo Z\ los: rc,:J.i;;,c:..·ru .. :.:. c: .... nbi .. 11 iw~ 
dentro del Convt:nio Con~~titutivo d~t Fo:·idc). 



circw;st2'ncias lo permit~n. A SLt ve:=. ::c:o e!:.t.;•blc~e en el (',rticL1lo 

IV del Convenio reform~do qu~ importa el sistema c~mbi~r·io qL10 

entre si para asegurar reg i menes ccmbi o:\r i O$ or d0n.;idos y promovc·r 

un sistem.a e~table de tipos do c.a¡r.bioº.~ ... 

Bajo el nuevo Convenio los paise miembros ~icncn libartad de 

optar por el régimen cambiario que más len convenga, desde la 

flotación libre ha~ta el fijar el valor de su moned~ en t~rmino~ 

de derechos C!:pcci al es de giro u otro denomi nñdor, e::ccpto C!l 

oro. 

Estn nuova modalidad p~rmitió, a diferencia dtll ~lst&ma ti~ 

Brr.tton llloods, que los mi cimbros apl i c .. "lr.:i.n el rógi mcn c.:.!"1bi .M· i o 

que más se .t\d¿i.ptara a sus ne::e!:idadeg, fin"'ncic1-a~, no solo en t:l 

momoento· en que entrara en vigor 1 a Scgund.a. Enmienda, sino qua 

inclLt'E'O pueden c~mbi~r du regimen cabiario c:uando lo consid~1·c:n 

conveniente, dándoles de esta manera un m"''yor nú.llt-:?'ro d..:> 

alternativas para promover, en determinado momento, el C\jLIStP t.1-.:-

su economía y de- S\.tbC\lan::a de? pagos. 

Ahora bien,como en realidad l~s politicC\s de tipos du 

c~mbio y de intervención de los paises industriali=ado~ son l~~ 

que más puodon afectar el funcion.:tmiento dc-1 sistema moriG-tt .. 'lril.) 

i nt~rryaci onal, qt1od.ando los paises dl}b1 les en 

d.asventaja, en lci.s negoci <:\Cienes de la Segunda R~íor-.n.a .~e lc:.gn.:i 

~ue qt.tE>dara claro on el nuevo Articulo IV quo si bien los pois...:!l 

.l'\rticL11CJ IV d,;,t C~~·.·onio Co:-,-::.tituti<•o d~l Foi..:J~ ttoot..•t.,j,,·10 
lntE···n.~ciorit'l, . d~ ac1.u.?rdo con l.:.'\ S~gt.wd.:.1 Z.:::h11ucnt1a.. 
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previenen, precisamente, al caer situacio1los du ~narquia 

c.'\mhi i\ri a. 

Estas obli9aciones son las siguiente~: 

a) Hacer todo lo posible ppra dirigir sus políticas 

económicas y financieras hacia el objetivo de promover un 

crecimiento económico ordenado, con razonable est~bilidad de 

precios, prestando la debidh atención a sus c:ircunstAnci~s. 

b) Tratar de promover la estabilidad -tomcnti'ndo c:ondicionus 

SLtbyac.ent P.S ordenadas tanto económi e as como i i nanc:i <:!r·as y un 

sistema monote.ri o que tienda producir pcrb. ... 1-b4cion1..:~ 

erráticas. 

e> Evitar manipular los tipo!!.. de cambio!:: o el si~tl::'111~1 

monetario internacional pi\r·a impedir un ajuste eTic:o.~ de 1.1 

balan:: a do pagos y obtener ventajas competitivas clcsl eal ,_,..::; 

frente a otros paises miembros. V 

dl Seguir pol it·icas c:ambi arias compatible~ con lo 

est~bt"ecido en los puntos anterior&s. 

Por ot.ra piD.rte, si bajo los". nuevos post ... 1lado:!> di;:l' nuc..•-,o 

ArttcUto JV se presume que l·a estabilid.o.d de los ·t1po::;. d:..: c.:11:.t..1~ 
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se logra m.olyor cst-"'bi l 1d¡\d dc:i lCJ~ f¡,cl.::on:·s C!CW••Ó•11ico:::. '/ 

financieros internos, por lo que la=: modificaciones. en c.:ol tipo dn 

c~mbia ~ola so jubtifican por deficiencia~ en ~l n1dnejo ~~dichos 

fac:tores, sin llog.:-.r a desconocen· los efectos de los f¿.ctorf:..'s. 

e~:terno;:. (fuc.•ra del control de los pc.i~es miembr-os>, -:.e podria. 

m9,mneto la. autonomía do los pt:'i.5!'i=-s miembro5 en cuc'.\nt.::J a l.:i 

fornulación de sus politic.:1s econpomicas y -fi11ancieras. Si.1 

embargo, como se vera más adelante al tocar el punto Uc 

vigilancia cambiaria, al evaluar el C:Llmíllimicnto 

obligacicne~ bajo el Artlculo IV, los principioa de vigil~nci~ 

"respetn.rán el oredenamicnto sociopol itico de los paises r.ii~mbr·a:. 

y, en la aplic~ción de estos principios el Fondo pr·c·st.ar.t..la 

debida atención a las circunstancias de los paíseoo:. mic.•m!..1...-os". 

Para reali::u.r su Tunción de vigilancia el FMI se gui..~w:ia poi-

los siguientes principiosi 

1. La vigil~ncia deberá adaptarse las ncccsid~d~s d~ 

ajuste internacional. 

2. Se considerarán los siguientes fenómenos como gu.l.;\~ p~r"t 

detectar inconsistencias de las políticas do 1..1.n.P~í:.>_mi~mbí·~ 

con las obligaciones del ArticL\lo IV: 

i> La prolongación de intc~vencjones a gr~n ~sc~la ~11 

el 'mercado cambi~rio. 



rt"ctriccion~s D inr:cntivo-.;, con ¡,r·opóo;:~1to de bal<.tri::a 

('} f} LIJO de? c· .. •pi t ... t 

pri vndo. 

v) M':lvimi~nt':l:. i'Ttportantcs en lc-:is tipo!:> de.• cambio. 

tipos de cambio t.:n el 

posi r:i ón de reserva y ende1..1dami en to e;-: terno. 

Es a tr""av~s de e~ta vi gil l'tr.Ci a qui'.:' el Fondo, en al gwnc.'\ 

medida, potlria inter•Jc>nir sobre l.:io;::. deci~ianc>!; de pollticd 

sugeridos en e-~.tos:; c?.mpos par..:i. "e·Ji t.:ir flu::tL1~c.ion~s crr.:o!:.1..:.=.~" 

del tipo de c:c.'ml;i-::i y pre::it.:m.lr, dG euta fcrma, al país iniu-ü1br·o 

hac:ia la C!;tabilicJ ... d' c~.mbi .. "'11-L.1. C'e est3 m.:...ncr""", pa!s c.c.n tipo 

do cambio flotante ~cmo e~ el C:6ZO d~ Md::ico, de cer necesd~l~, 

' !". 



tipo de c~n.bio. Si, pnr otro 1.:-.do. Pl lir..o cic C.MH!.Jto d~ &i..I tM1r1cdc1 

C$te pe.dría pre~ion.:'r i'.l miembro a que nn intcrvc.:tl(]ci para -fr·1.:-rH1r· 

ejercw··s:e u t.rav~s deo, y simultá¡:1ec.~mcntc con, la'.?~ ...:0;1~ul t.=-1s ~J¿J·:.i 

lo~ artículos VII y XIV d"l Convenio Cor1:.:;titulivo~~, 

.;.rticulo::., a propr.rcionar- la inform¿,ción pcrtiri~·ntE" rt!~t·wcto A 

pol~tlcas occnO~icas, financi~ras y de tipo do canibio, inclL1yondo 

e~ta~ óllim~s e! tipo de intervención. A su ~e:, t:~tab 

con5ulta~ cubren práctic•manlc todos lo~ ~~p~ctos dn 1~ polJt1c~ 

~conómic~ del pais miembro, incluyendo ~u cumµlimientc d~ l6s 

oblignciones rel3tivas de L1n crel::imiE:nta 

económico ord~nado y a la estabilid~d de precios. Respecto a ld 

pol\tic:l camhia:""ia, l.':\ con::ulta. 3nual i.'Tlplicariu. un e::amen 

e~plicito de !'.i c•l tipo de C4"1mbio so!:.tcnido por las. aL1t1:1t"idc.de~ 

::e1. El Articulo Vtll se refiere a las cblig.!'c1c.:~es g..:•;1c:r"..i:t.lc.~. 

de los miemhi:-on. y C!l Ar-t!culo XIV i\ M-r~glJ.: t.r·...i:1':.".i.tcr·ic..z. r..~•JU 
esto~ 3rticulo5 el FMI rc~li:3 ccnnult~s an~1di~~ cun loH p~~SdS 
p.:\ra hac:er o.::cg'..timl·::nto -:Ji:-1 C"Om?ort.:.·m1!.!r.to de !lt,.1::;. ec:o1•~"'i.:,s y· 
ev¿\lLt:lci~n do ~L1!:. politica"S econ.!1n1c.:.~ ·1 fin-:inc:icr-a'.l., a~i i.:..:>f,"h.l Ct: 
~=u~ pn1\": 1.t:.~~!;. C"-'·'·~1i :i·-i.·""· E°<J.t~'\~ ,.:on"..:• .• lt~a~ .;..dqt..11:...·. i.•;, n1.1.-:u~~i.111T;!"r1LL 
la fo~ma de una misión del FMI que v1sit~ al p.ais .niomllro pera 
sost: .. ~n~r c-ntr.-:!'·,,.i-·:~-l..l con bui:.ni\ s:.H·r·t·~ de "i.o::. 1Lmc1on .. .,·iu.::. 

0
-!.h . .'i 

s:?ctc.- fin2'ii>::i.t:!~-·.::i· ~~l p~j s.. 



Ds ~prapi~da, os decir, si favor~co QI ajusto do la bdlan=a d~ 

pa.gos. 

Si cinti·o un.1 y c.tr.:1 c.0+1~uJ.t.:..1 L'l Dirc.:clor- G.::r t.:nlt:.· c.J~I FunUw 

considP.r<) qlto las prtictic:a.s C8tr.biarias de;. un país miembro 

pL1di e:· .:in c<¡:,t ;?.r conflicto con la~ normas csta.blcc1das, so 

llr=>varia a cc:>.bo una con!:;.ulta complemeriti\ria. 

En cuanto a la elección del sistema cambiarlo d~ los p~iscs 

lapso de treinta días ccnti\dos a paritr d.:? la 

cintrc.id~ en vigor de la Segunda Enmicndü 1 ~stos cJehi ere.in 

notificar al r-MI el si~tcma c.Jmbiil.rio por el que hubieran CJptcii:Jo. 

Junto con esto dctdcro;1 proporcic.nar lil inform"'"'::ión t.:obre c-1 

nitt:iona que pro-tC?nc:!i ... "ln mantener: i) si eol valor de la moneda se 

fi j.Jrí a rcspo-=:to a al gtln denomi nadar o moneda de rofE>r<:!rH.:i.Et., 

~specific~ndclo junto con el tipo de cambio respecto al mismo, y 

una dnclarc1ción de qL.o- este tipo de cambio no vc.1ri<tr·ia en n1á=a de 

J.25~ alrededor de dicho denominador. Lo mismo d~báa h~corse ~i 

en ve~ de un denum1 nadtJr se tratara de Ltn conjunto de ir.onedc.1s. 

ii) si el valor de la moneda fuera detorminado por un ~rro~lo 

cooper~tivo en el que V.!ri.:i.s monedas lldquierl'rt 

relación a 1 a moneda., .o a las monedas, de otros mi crr.bros, c:l ti µo 

de relación con, los puntos centrales. o do intcr·1cnci6ri, y u"::1 

declaración en la. qui'.! sa establt!cería que los m~rgc.•n!:!:i .. ,µl li::cu:.h ... .!) 

a cadn punto central no e~:·cederi<!n de 2 .. 2!:1%. i ii > :::..i el .. alcr U~ 

la IL1cr::a'2 del :r.::-rc.:.do, .,.,::; d:.:·cJ.r, .~~.· 

flotscidn indep~ndicntc, se debía proporc:iondr c:u1n.::; i;1fc..1·11; .. 1..:,~'.i1 



7!'; 

el m.:iyor n~1morn posible de deL:tl lC:s al respecto~ el tipo dt: 

c~tibio inici~l en t~rniinos de la ffioncda d~ intervención )' la 

frccu~nc:ia dt:?l ajLtste en el tipo de ci.'mbio con rt?specto 211 

ant~ri cu-. 

Una dad la notificación inicial 

miembros no ti f i caci onos sL1bsecuentcs, ti\n pronto como fuc>~o 

posiblo, de los cambios en los arreglos c:ambiarios. que i\doplasen, 

incluyendo 1 os ajuste:; dentro de? los m1""-mos i!.r-roglos qua 

involucraran Lln cambio en el •..:alar fijo de la monedCL. 

Los países recibirlan del 1 Fondo una comunicnción donde se 

dcacribiria sus ~istema cambfario hasta la fcch~ da entrada en 

vigor de la Segunda Enmienda, püra estar de acuerdo con 103 

tt!rminos a partir de los cuales so iniciaría la nueva pr,..\ctic..: ..... 

cambi aria. 

3 .. ENMIENDAG EN MATERIA O~ DERECHOS ESPECIALES DE GIRO Y SUS 

IMPLICACIONES. 

La R'eforma del Sistema Monetario Internacional et;.tl.lvo 

lntimamanete ligada al papel del derocho especial de giro dantro 

de la economl.a mt.1ndiZ1.J. En el ~ene del Fl"1I su tr.3.Ló .;..11pli¿,1i11.·nlL 

el tema de la 1 iqt.ti dez internacional desde 1963, t.:w.to dt:-!:>dE:- ·el 

punto de vista económico y estadi~tico como politice. Er1 1964 

propuso ver 1 os ne>: os e~: i stantes entr~ i:..~l pr.ocoso de ajusta y 1.:. 

liquide: intornacio:ial • y ya desde entonces ~e subroyaba. qU<:?·_~i. 

SLltnini:tro da liquid~: --i.e. lo~ m'1dios par .. '\ -!inam:i..ir ·1c~ 



dosr.qltilibr\C'$-- ~\empre ~e debíd _,u,_,li;:: •• r .::cnJLW.t~:r.L•nt~· c .... •n c-l 

prDcc~o ch~ intern ... ci onal --i. c. los 

Para 1968 los derechos especial<~~ de> girCJ f1..1eron Ct't..• .. 1dos 

Convenio vigente entone~&, '' •.• para ~atisf~ccr l~ r1ccesid~~, 

cuando e::¡ t .. , surja, de comlement.:o.r 1 os 

exi stc:-ntc5". 

Dendt! sus pt·incipios, el de los OEG como medio dQ p.:o.yc1 

inte1·1;:11.JbE':'"ni\mcntal se h.:1. c>):tondi.,1o y se ha ti-an~ffor·rnado en un 

meoc~r;ismo un poco ml1.o;;; cor::plC?>JO que el origin.o.I,11c-r1l~ d1:::.uii.:.do. l.."\u. 

que !.>l FMl r~def i rd ~r:. i'.l DEG partn del paquelo de la 

~egund~ en~i~nda d~l .convenio Constitutivo del Fondo. 

El DEG comenzó a ser efectivo el =e du julio d~ 1~69. La 

distribución que se hizo de estos medios de pcigo intc1·nacionólt..·~, 

creados --podrí¿\ Uecirse que de la n.ad<.'.1-- poi- el FMI; se Jli.:o, 

con base en las CLtotas de los paisC?s miembr-os, y ~i.· lo:.! ll .. ~111ú 

asignaci 611. Dc::.de entcncu-:, los países partí cip-.i.nt~s do t:~te 

Ml.lt:!VO meci\ni smo ~inanciero podían hacer U!:tO 

inc-ondiCionalmcnto cuando tuvieran la nec2::.id ... i.d de h,:\.:,...f'lo ;..·t.Jr 

ProblcmClS de> balan::a de p.::i.gos e en la c--:- .. ·oluci0,1 d~ su_,_. ,._.~.,;,.·t-..·ci!!-. 

Las 'asignaciones d~ o¡::G solo se podi. .. "ln hc:1c:ot"' ~ntra h .• -o. p.::oi~·~_..., 

parti,cipilntcs de' e~te mecani~mo, .J.unq:..1eo ::u lc:nc:r1::.i~1 ,-¡~ i:.-~l"'.~-· 

re-stringid.:\ solo a ~stos. 



T/ 

C.'ld~ nuovo monto 

.:isi gnnci ón. Para 11 cg .. °'l.r a 1 a dec i si ór1 dt? asi gn.1r DEG t.:- n jan que 

tG.T1ar"._ ':.! 

colectivo", que no c>s. otra cosa que> el 951. del podet· dL' -....::it.oi:::i6n 

las reservas Q::istantes, y qL1e l.:i ~mi~ión de OEG llcv~ra 

m~jor fL1ncioni\miento del procoso de ajusta. Es.to3 c1·iteri0~ 

inicinlcs de la cr~nci (In d<t! D'E.G fuor·c:n c-.nns.crv.:1do:::. en la r:.cdo1·c:.~. 

d"l' 1 Convan i o. 

Antr.:-s de esta R~formil, , el FMI 

d~ la CL1cnta E~pecial de Giro; cr1 c~.nbioJ ~ ~~·-Lir d~J C~nvuni~ 

cn1nendado, o! Fondo qL1od6 autori::ddo para oft?c:tl.1<.•r opt::rclcionL~ü ·¡ 

transacciones con otros tenedores. 

En el nuevo Convenio se estC\bleció, asiml~ .. -.o, que pi\r<.1 

ampli~r Pl uso d~ lt•S OEG y lograr el objetivo de t)acct· d~l mis~•u 

el princip,aJ activo de reserva, el Fondo podri<J dc-cic:Hr: 

giro a paise-s no miembros del F'MI, a paist.:-a r..iombros ql.1e 1;~ 

institucion~s qL1P. d~sempañase?n Tuncionoc.:. de b.M'•Cd cc11t,-u1 

para más de un pais miembro y otras entidades afici~1¡c~. 

S'.? eratiL~n:::I'::• pwr l'.,-_in.-~o.s·.s_ C?n DEG el c.:1;?1bi."; ~:.:..- ~·i:ü l-~'' 
otros activo"!. monet~rio'3. 't por QQ~~J...Qn~ cualquií·i- .. • oti·c1 µ::.1_.. 
del OEG d!~tinto ~ l~ cb~~ncid1l do ~cti~o~, co~~ la~ p~~~~ ~u. 
cu'!lccpto dP j nt•~7·t:.-.:·•: '/ '".--.ri:io~. 



ii> Los t~rmir1os ~n qu~ se p~d1-i~ pcr1nil11· quo 10:. pais~s 

dt?SiCJnC'\dos mantcno"n dcrcc:lio:-. eos.pc.•cialc·-:: d~ gír~, y los 

acepten o us1,.;n E.'rl oper.:ic.ionr--._; '/ tr.:.H1'.3accionc·::. con los. paises 

participBnte" y el Fond.:l pqdicr~"ln efc.•ctu.:w operaciones y 

trans,'\C:Ci on<:.'S en DEG con tcnc-dt"Jr<:>!:> de.?si gnsdo. 

dentro dol Conve1li o r C?-f orm.:1do 1 a do lus 

participnntes pilra uioctL1<'.lr tran.zcccioncs n:ccliüntc.• c1CLtcn:doJ i:::-n 

todos los casos, ':>in ncic:e~idC\c-l de co'lto:.r con 1 ._._ é.'utori.~.·u:i ón del 

Fondo. AdcmAs, bajo l~ S~gunda Enmicnd~ 

p8rticip.3nt~-, que.> ut.i licc DEG en t.mu tr.ansncc:i6n mcdi~"'ntc c,cuerdo 

con Otro par-t:icipAntCl', no 'E.!:? ti ene que sujc-t~r Cll pr·incipio -de 

p<lrtic:ipantos P'-'r"' inici~"\r -t:r.nns.:-.ccicnc5 mE:di~mtc- acLmrdo por nn 

cstñr" s1.1jeto,~ a la d~sign41ción por el FMt ni al principio de 

· 2 ?". Por .de5ignaci6n ~o cntic1!d1~ ci.l pair> o' p~ÍCl.:!S. a 1.::r&.qt..t~ L!l 
FMI d1~si'gni.\ par-.:1 pn:wct.'r·. etc~ mr.if'H!Ú~i=. {Llt.:·rtc~s ."'"' '.:.\c¡t.ir~l lus pil.!sc-s· qui:? 
'solicitan f)"lr:\nc:icHiili.>nto dnl Fondo. F!stos L'tltimos dan DEG a 
c:tmbio de l.:\G mom!d~"\s fUL'r.tc~ qcu.~ r·cc.iU~11 de .1~5 p·~l!..t:'!~ 
dc5!gn;:i.doo,;~. ':1llit:rn•~~ L\ su ve= rccibt n -:i~tJ~ Dt::t-;, pr.lr los ,c.L1.:..1l1~=· Vnn 
C\ rC!c:il.>ir u·. rcndif'l1icnto. 



O~t~rmineción dnl v~lor d~ les DEG. 

de los ~st~do• Uni~os uno 

monAda era dcterminndo por el v~lor d~ niercado do osd moneda 

de dólar, ~u v~lo~ en tdrmino= de DEG l~mbidr1 do o.=~· Sin 

err••1.E1rgo~ a part::r de la suspen&ión du la libre ca01vt.•1'lihil1d.:. .... ci 

C'el dólar por c!·o~ }' el acorr.~do cr::nc-ral con r~!Z.pccto al pap~l dul 

.,¡ si~tcm~ monetario intcrr1acional 1 se Llccid10 

d..:t.·-.-.1!:· •• ·~- el ·.· .. ~le:- dul CEG, a p.?.rtir dol 1 du ;ul1u oo t-=i·7·i, con 

Las r.-.oned~s que integraren la primera canasta pc.t·.a valt..1.:..\,-

1 o=:. OEG {ue:-rc;n escogidas de acu.erLlo imporla.nci~ en td 

como:·ci o mundial. E~ de:i r, ser i .:ln l c.\'3 mr:incd¿:i.s de ¿,qucl los µ.Et.i sc-s 

cuyo co.11c.•rcio mundial en el pc,-:i'.odo 1qt.Q-19'7= fuerí'I de 1'l. o más. 

Roi:3.Ultarcn ':3.er l.:l.~ siguicmt.:-s 16 mo1·,udas1 dólar de"E~tados 

Unidos, Marco alemán, Libra E'.sterlina, F'ranco .fr¿\ncC::-., Yen 

japonés~ Dólar c.;.n.:\dien:.;e~ Lira italian-.\, Florí.n holo.nd~::., í-"rar.co 

belga. Corona surca, 061 ar i'1 ... 1str¿il i .:o.no. Co:-ona dñne?~~,, Coroni.1 

noruega, F'asQta español a, Chcl in .. "'ustr.i. uco y el Ründ SLtd.o. rri ..;ano:>. 

A~ gunos f '"'c:t or ~!:. tanto politice~ 



pri mf!'ra c~nast~ de monedas para valuar vl DCG, hcibia t~nto cia 

las c:onsi d.-racJ.3:.: "fuC;•r te-;." así como mane-da~ "d~·bi le':':.". Fu~ por 

esta ro:ón qun el movimiento ~n el valor do los DEG en rul~Lión d 

Lln.3 moncd~'\ oz.pec( fica en aquel la tpoc.a c-ra 

moneda flotante cantra otra. 

Con. l.:\ entrada en vigc.ir- del Convenio roformado con lu 

en lo qv~ se refiere a su vDluación. 

Cc.n ra!i¡:gcl.:i a 1 c. tasa de intcr6s d..:?l DEG, so el imir16 141' 

c¡uc t·,abia sido fij.:lda en 1.5~ por el Ccn·.'cnio .;,,ntcs d~ s;._.,. 

cnmmendado, y que de hecho hab!a sido dejada de sur usada dt:-= .. Qe 

julio de 1974. En el Convenio Enrnl2'ndi1dü no $e cont.::..n1µ 1 ó "'¡ \}1..•11 .. \ 

tasn en particular <por supuesto ninguna fij2'l, =>in~ C¡i.ll? ::;.e 

autorizó al Fondo a que por una m ... ,yorí a de 70~ d.:l toliil UtJl 

poder de votación~ c!~termine la tasa de!' int~r~sw En virud dt: 1-"'~ 

dificultades pre~entad.as en 1974 cuando se proc:cdi ó a aum~nt C.tr el 

rendimiento de.> los OEG, se proc~dió 

Enmienda con el vínculo intiE"rés-tasa de remuneración~" 

c~ntempl,z,,do en cal Con·.renio anter(críi en lo sucesivo el t~po UÓ 

intcr~s-del DEG d:?tcrmino:\ria la ta~a d~ remuner.;.ci6o, lo:i C1.utl no 

:."'!P.t• l:13jO 1.1.: r~gl ~s ~ntcrio:""CS a l.:. cnrniond,, d~l Cc;,·,,i,; . .i.i..CI ¡·..,. 
tasa de rL•mwn~raci ón cr,,,.'] igual _,¡ 60~~· .:!e une.\ c¿-ins!:.tJ de t.:"t::.e1~. ~h-· 
intQrÓ3 d..:? 11.r~.~·.:.H:!.:i, r.:.ú._. 1.,;;~.,'\dO al 0 • .=:3'.~ .;-;,.!',;.: CC.:"'i::.::ll10, ¡ 1~ i:,._.~~·, ..::..: 

intcrl>-5 cr'"' i·_g1 •. i .:1 1:1 •-,~"'-!..de f',_·,1.L1:h.:-;.:1.:.:.ión·. · 



corto pl~~o 11 promadio del morcodc''. Este p1·om~dio defini 6 cu.110 

el µrom~dio pcndcr~do de las taB~~ de intcró5 co,·Lu pl ú:.:o 

prcvalrcínnl~ .erl los cinco pr~ncipalcn p~ises indu~trial~s: 

E .. U.A·., Rt.~ino Unido, AltJmRnia, Fr.:..·.nc:ia y Jüpón. L;1~~ ta::;i1''> d2 

L~tr~s d~l Te~nro d~ 
Estt\dos Unidos. 

Tn5a gobr~ depósitos inter
bancc:1ri os a tre!:. mcSos plazo 
en f'\1 em¿mi a. 

Lctr-at> del Tasoi-o a tres 
me~:cs: pll\:!O 'df-~1 RC?ino Unido. 

Ta~a intcrbnncm~tn l\ tres 
mc<,scH> pla::n ·de Fro.:\nc:ia~ 

Ta~a sobre dinero a la vista 
ch:- Japón. 

TOTAL 

18:~ . 

13'!. 

lt'l. 

tlY. 

l(1(J'l.. 

·Lu::> Cilf,,:,ios incorpor;;idos al Derc:>d10 é"s.pLrci.:,1 rlr. Giro dc.:1•l1 o 

~h: ¡ .,.. S.:~gLtndl' Reoo-form°" del tuvic1·on cc1ma c..>hj>.~tivo, como \.'i'\ 11,") 

rc::.t:?rV.:l dQ} 'listema monulario intc.-rr--.~cioni"1l. E'.lin e1:1bztr1Jo, lt;1~ 

cambiot; inl1 0dLtcido~ tal ve::: son de m~nor impo1-tancia qi..tH 
0

lu<:; 1-}1..ü~ 
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s~ rieja~on d~ introdLtcir como n> no ~G modificaron las normas de 

e·siqnnc.:i ón tk" derr.i::l,os espcci Hl Q<;:, rle giro par.:\ i\Ltflh?ntar 1 i\ 

proporción que de ellos tocara a los pai9os en dcs~r·1·0110, pLtosto 

que ~on len;. que- tradic:ionalrnonte mayores necesirfadc.5 de l iquic..JC!.':: 

incondicion~l tienen1· b> no se r.stabl eci ó cu~nta d~ 

sustituc:ión de oro"po; DE:G o un" cuuntet de:? su~tituc:i6n d1..~ mo:ic:.d,.s 

por DEG, quE> permitiera a los pa:i.~n;¡ mieml:wos obt~ncr mon!!d~s 

Tuertos a c:ambio de sus DEG en fcu-mü di rec:ta, y e) no se 

estilbleció el vinculo entre la asignación deo OEG y lct. o.\Si ~toncia 

al dr.sarrol 1 o, quo · tan apoyado eostuvo por 1 os pai se:;. en 

dC'~Dl""l""ol lo. Puede concll1irse riue los cambios l lt.·v~1t1os il cabo c?n 

relacidn. al derecho es¡:::iecial de giro solo potli&'.ln cont.ribLtir- el 

acc-1 erar su ci rcu1 ación al eliminar unü scri e de trabat>, muc:h.a.ll 

de ellas buroc:rt"'1.tici\s 1 pero no hicieron muc:ho por áumentar•Y 

mojorar su emi~i*~ y distribución. 

Ademá!:.1 1 el proco~o de rcvi si tin y nc::g.:.ic:i .:.1c i (1n ch~ cualquier 

c:nmbi o en el papt.?l del· derecho e~pe"ci al da giro dcmtr.:> del 

sJ ~tema mont:>tari o internacional E"ii c:ompr·e hb si do un pi-,oc~co 

al tamentc cont:.umi dor dt? tiempo, qLlt'l' t"n 1 a rr1.:-t~·ori a de 1 os cas~::.s h.:i 

p1·ovocado qu!? la 1;1ceptación sed~ iLu":."r'"a ya do ti~mpo, es dc.~cir, 

qLle sea ta.rd í 'a .. 

La relc.•vilncia do lo!l r:o'!imlt!c~ ií1tt"""oducidos en ·10.=. 01:G ¡ . .:~:-a 



fuer a rrd1..1ci ~n~k~ el r:.-..p!.•l de ntt·..:'\·.! r.ioncdd:: cc.i,,:) .:,e ti ·.'ü:'i cor1 tr .;..l .::.s 

do rcacrva dontro del sistema --particularn.enta el dól~r--, la 

ti·.;,~;:cn.JLnci ,, ch:· o~t .. v..i ..:.·r:miondei.s p.::.ro nut."::.lro pai!> t1ubit!1"d ~1Uü 

otra. 



S·l 

EVAl.Ui'\CION Y CCMENTtiRIOS 

Durante los .:\;;'os 1972-1976, 1.11 E"CCJnomic.1 intc::rnacionc:\l suíriL> 

Uni\ sorie do ajln:t:.:?s i,;.pc.r•tanl~·:;. dciri·.·,,,dos do accio1)1.Z·:> t.c..n.;.d.:.i.:> 

por los principales pa~~~s indu~trlali~adD~ pdra dcfcr1d\•t" ~Lt~ 

des~rrollados, los paí~os en des~rrollo resultaren loe~.~~ 

afectados. 

En eiccto, dcspuO~ de un cuarto de siglo d~ r·~l~liv~ 

estabi l i d~d del sistema mon~tari o i ntcrnaci on.1.l, ol dc~S,:\rrol ¡o U~ 

pai5.c-s como AJt.~.1,.::ni a Occi Uentsl y J .. "tpOn, y do ~i =..ti.;.:/\14<;'.. J~ 

integración oconó:nica como la Comunidad Ec:onómicd C:1.1ropE:d, 1.a. 

detcri c;ro c:onst~ntc· do l (~S t ór·mi nos de i nt t;lr"c.:o.rr.tJl o p •. ..wa l w>: 

pa!s.:·s en dc.·sarro: lo y ::u c:r~c:1.:ant{'.> ~ec:ur<:.o .1.l .c..·1.dc.•L1.:1c."1<1'-·••LO 

\.!'::tr:-:~no. ,"t prir • .:lplc:s J~ 1.J d::k.;.cl.;s d~ i?70 !.;:! zrr.pio.:Q 

manif1::=.t~r l.:\ in~-~•iicienci.:t del sistt:m.::1 motu:·t~•rio intcrn~c.i.i.:101id 



i ntcrn.:1i:i oilal C?~. 

\'~11 .:.1 17¿7 le.~ pr .... t.11....· .. _:c de .:.-:..e;:~, . .:: .. 0~ ¡.i,q .... iC.:e:.: i,,¡,_._., ,1"'c.:1u11d1 

YülLl; .. ~·n do 1.. .. t ... i:.;.1.1.:• iH1 rc- .. :.1lción .. ,1 fin<>tnc1..::-.1nic:nto tlt~l dófic.it 

c:or-~ !. ont e d:: los Estado:: Unidos:. como ~ai ~ emi !1or do l i"' moneda d~ 

conr.i~tió en la c1·c-.aci6n d:: los Den:?chos r:::~pr:ci2'lt.>s do Giro. FL•ro 

poco fL1·"1 1 n qttP 'i'1":o logró con e~t.;¡ rt2'forrr:a pL1t::~to que ~sta. fo1·nH.! 

de l ie¡l..ti dt.>::: i nc.ondi el Oi!e1.l d::J FMl ~e di =.tri bLt¡·6 dt:sdt? un 

tanto que los paises ~n des~rrollo, Jos má5 n~cG~it~dos d~ 

final~ento C?n una minima parte, la dEpcrid~ncio del ~olL1mt~r1l de 

financi~miont~ de los · d6ficit 

·corric-ntci de los Est.-?.do:>s Unidos, como ya !:.C mencior1ó. o!.. 'I lit~ 

nccc.i~i dad~:j· di' liquide:: do lo~ paises E":r1 dcs9.rrol lo.? 

La crisis del dól~r en 1971 m.:irca l.:o. gr-an C:r"isft.. dC>l si=.ti..·;11ü 

monotar"io internac.:icni\l dF? la poctg..iorra: t.;.a 

adcpt ar i .1 E'~\l.:\dos Unidos ~?br~t.a".!.a de.- 1(1% Lud"'~ E.Li!;. 

tmport:l°Cioneos f? inconvertibilid.Jd aal dólar .::n C:•i-u) -d.;-!.:i .. :;C~tl.alh.,,O 



no pudo pont?r !rC'nO ninqu:no dr. los m-:;:¡c..Hüsmo:: y .. ,c ... 1erdCJ'1 

interncicion2.!t"'~1 !;Cllo huho ::•::nifc.·~tt-.c!nnrs de rc¡:.-rob.;.tción "' t.:.:1 

conducta. 

En 197:? 

monet.:'lrio intrn·nacional 

actualP.s de la sit\.1t1c::ión C?conóndc:Z\ ir1tet·ni'.cion.:d". Ello implicó 

una ~C!'CJL1nda enmlc:-nda 81 c:onvc>n1Cl c:cn:;titutivo del FMI. Cl 

proyecto de reíorma tc.nG en elolborar<.::e de 1972 .?. 197·~, y en ~l 

par-tir::ipa.ron once represvnt.;;ntes de p.:.d 5cs des~rroll a.do::. y nue• .. c 

de pait;;l!S en dt:>s~rrol lo, a9rupat.lo=r. en los qL1~ ~e conoc! ó co1110 i'. .. d 

Comit6 do los V~int~. 

E"l rcs.ul tado, 1 a segunda onmi ~nd.u al Convcni o dc·l f'cr.do, Q'-''-' 

entró e-n vigor- en abri I de 1q79, dc.H~ü~lf""ó s:c?r· un onorn:t! t;·<;fu~1~;.o 

de n!!goc:i nci on entro p.;i.; $E'5. desarr·ol l .:\do~ y 

tcndieont!:J' o. resolver los problEmas a q~1P. ~a- h.:tbL."\n venich_¡. 

enfrcnt udc, co:no del 

intern3c{onal, durante los di~~ año~ anteriores .. 

F'ntrc esto-:;. eafucr:o~, dQ sum.a ímpcrta;"lci e.. <m general (y m-1-.:z 

para los p~isos en des.<lrrollo> l°L.let ~l d:J fomct1líw ul e:rr.:cirnlenLa 

base~ ~anas mediante=- un ~ist~md ni.::inct.:wio · 

internaic.i.':lnal ac.:::ii-"d~ 3 lt.::3 circ\..m~t~nci~<S del tr1C•ncnto, 

enmi o.nda- i nc:orpcra 

monetat·io intcrnc:\c:ion.al ~nt:rl'.? lc.i-s. que c: .. -tt.e dc~t.;,c~v: 

1 .. So f ·::.rmnl i;.: d 1 ~ l i O!.H-t.:i.d de c:¿¡cJa p.::ai s. pd;-"' e:•-.:::i:.igvr t...l 

sistnm.;n c:ambi~rio qt.1C!' m."is se ad~1pt.i\~c a ~t...1s r1L·=..c...;id ... d.::~,, Lh.:-bic:1'd._, 
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doj~r de s~r el tipo de c~mbio un objetivo b~:ico du µolillca 

l"!t:on6mice. p:"r~ canvcrtir~.c m.:\s bien en \!ria rc~Lllto.nte que ro~lr.Je 

las condiciones econ6mi.cas de c:ada pais, y conve~tit-;,c en un 

in~trumonto ~ós de polilica que debo enm~rcarEc dentro de los 

objetivos econ6micos de los paises. Por esta r·a=ón, bajo este 

sistem.:\ lt:ls paises que de<E.earan lograr cstabilidc.d can1biaria y 

evitar flLtctu~ciones erráticas en el valor- ext.erno de su moneda, 

se tendrían q\.\e auto-in.poner una disciplina pos.iblc-mcnte m¿"s, du1 ¡, 

en el manejo de su C?conomia interna. que bajo el Si<::.t:t:?m ... , de 

p!\r i dades f i j<ls, donde los dcseqLti l ibr1 os internos gen et .:-.dores de 

los e>:ternog gt?nerC\lmente hc:\cLan racacr bLlc:·na parlo d~ su aju~te 

sobre las reservas internacionales del pais. 

La nueva concepción del tipo de cambio corr.o instrL~mento más 

de pol{tica y como un rc~lejo de las condicione~ básicas de la 

economla coincidió con la posición que adoptaron las aL\toridade!:S 

m~micanas alg•:an tiempo antes de que la enmienda tmtrara en vigor 

al desplazar al tipo de cambio del luc;:Jar que tuvo durante la 

dócada de 1760 y· los primeros de la "de 1970, ha.bi~ndo l\cgado a 

constituirse en una camisa de fuer=a para la polltica aconómica. 

~.zi, en ·el nuevo Converiio $C estableció que cada país miembro 

haré lo posible P"-'ra que !!.U5 pol:tticas económic.:ii.s y fic· .. :mcicr-~s 

crecimiento cconOmico ordeni'.da ccn ca::oni.\blu 

. es.tabilidad de precioc;:;, prestando la debid.:t. atcnciOn a sus 

circunstancias partic1-tl~res~ Est.a Ultima frase, qu~ se r·cH~re "' 

las condicion~s par"tic:ulare$ do cada p.31'3, fuO incluid..i .. , 

prop\.1esta de :\éxico y significa quo al consicJt:~r~r _l..':\$ pulit.i...:: ... ~ 
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econ6mic~s, en particul~r las políticas CBmbi~ria~ do los paises 

miembro-:., el Fondo clC"berá ejercer m<.•yor vigil.::\ncia =:obre los 

pal !!>E:'S de m~s peso~ CL~\' ··-=: poli ti cas ti en en una rnayor rcpcr-cusi ón 

en ln econumiñ internacianul. En C?ste ~ent.ido ~-..e logró q1.to por-

primc-ra ve= se establ.ecicra· 1.1n principio de dif·erenciüción a 

-E avor de 1 os .Pªi üe.s en d~sarr ol lo. 

Tambión propuesta d~ México se ~stablcció qu~ los 

principioá que adoptara el Fondo respecto a los regimenes 

cnmbiar-ios ds los paises respet.:lrAn el ordenamimito pol:i.Lico y 

social de los mismos,.y en la nplicaci~Tl de e~tos principios ~a 

presti\rA la debida atención a las CirCL\nSt¡,\ncias particulares u~ 

los paisc~ miemhros del FMI. 

Con es tato elementos de 1 a refonr~a. en m.;\ter i a Ci.lmbi .<tri a, se 

lograba una tendencia mayor hBcia la simetr:i.a en el proce-..->o do 

. ajuist.e da balan~."!,. de pu1?os entre lo5 paises .superavit.arios y lo~ 

d~~icitaricis y entro lo5 pai.~es desarrollados y en desarrollo que 

en el pa~ado. De aplicars~ esta disposición plenamente por parte 

del FMI, con el tiempo hubiera t.~nido que ~er más diií.cil pnra 

los grand2s paises industriales -suporavilnrios hacer recaer t.odu 

la carga _del ajuste sobre los pai SI'""'.' más d~bi les y def i ci t..:lrios. 

Sin embargo, el solo hecho t!"? que lo;. pc!l.i~~s ~uperavitaril'..•S no 

usaran el f."nanciamicnto dPl F(11\do los dejaba .fuera del alc~,ce 

de las consr::.~cnc:l""~ da ln vigilAnCia qL•e en materia c.afhbiilria 

· ejerct:>ri a el Fl"1I. 

2-.;Jt~ f\1 Sl•primirsc el precio o·ficii'll cl~l oro, el met:tl 

r~r·u?r,.rli· p,7\ra todos los efectos ~l valor roa.l de mt~T"\."""Jo; 
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restableciéndose la posibil~dad do que los bancos centrales 

PLldi éran rc_,.1 i ::ar o;:ierac iones de con1pr.n-vcnta en cwo. Dt?sdt:? el 

punto de vista de reservas internacionales, esta enmienda 

permitió a los paises un~ valuación m6~ realista de las mismas y 

una mayor flexibilidad al crearse un mercado más amplio pQra las 

tenenc:i as de oro. A propuesta del Grllpo de los 24, el Fondo 

devolvió a los paises miembros la tarcera parto de sus tericnc:ias 

de oro y lo~ p;\ist?s en desarrollo recibieron ol oro en proporción 

a sus D.portacioness más una parte do las aportaciones de los 

pa! ses desarrol 1 ad os ~ue se asi gh6 un fondo fiduciario p~ra 

beneficio de los paises de menor desarrolla relativo. 

3. El derecho especial de giro sigui 6 representando una 

parte mi ni ma del vol umon de- medi o5 de pago i nto1·n~~ci onc3.l es. 

Aunque las enmiendas en matcri a de DEG permi ticron L.mia mayor gam:., 

de usos do este, actiVo y lo hacen más atractivo a los tenedores a 

trav~s de un maycir rendimiento, el Convenio enm~nd.3do mantuvo las 

mismas normas de asignación (o distribución) que el convenio 

anterior (es decir, con base en las cuotas de los miembros> y no 

se di6 c~bida al establecimiento de un vinculo entre la 

asignación de derechos especiales de giro y la asistcn~ia al 

dc-sarrollo. 

Si bien lil Segunda Enmienda al Convenio Constitutivo del Fi'11 

representó un scirio esfL.1er=o para solt..tc:ionar 'los p1-cbl
1

e111as· qul! 

planteaba el sistema morletario internac:ion·al yn di"u;:,·añ'os·· a1)tc~. 

da que la refo~rn.a se pl .antear.a, en el C~nveni a· re-f"ol"mado pL~C'tk1n' 
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;;ipreci.arse Ltna o::.crle de omisiones tal veo:: mñs importantes qL1e 

algunas de la~ reformas. f'or CJc>mplo, no 'r>C cstilbleci6 un firmE? 

control sobre la creación de 1 i qui dez internacional, la 

composiciór\ y la distribución de la~ reservas globales; no se 

cr-06 un r.11:-cc:.nismo de liquid.:ición de pago::;, e>1terno5:> en .activos de 

reserva distintos a la moneda del paiB en cuestión cuando óste es 

emisor de moneda de reserva, y no se institL\cionali::::6 un 

mecanismo de transferencia de recursos real es a paises en 

desarrollo, como pudiera ser el ya c:omnetado "vinculo". La 

omisión de estos elementos hi:?o que la r,eiorma alcanzada no fuera 

la reforma previ~ta por los paises en desarrollo o por el Comitó 

de los 20 cuando presentiara su programa de re.forma E:'n ju1"lio U!.! 

1974. 

Püra el Grupo de los 24 quedó claro quo la re.forma del 

sistcm" monetario internacional contenida en la enmienda al 

convenio e.Jet Fondo no tomó en cuenta n1j,s que una pequc.~ña ?arte de 

los intercse'3 y nece.sidades de los püises on dosarroll?, y es.a 

parte no .fLte en realidad lo más esencial. Más aó.n, la re.forma 

parece haber relegado a un plano secundario los objetivos básic~s 

del mismo FMJ, ·a saber, -Fai;:ilitar la e:!pansión y el crec.imiento 

equilibrado del comercio mundial, y contribuir co~ ello a la 

promoción y mantenimiento de altos niveles do c.•mpl~o y tJe 

ingreso real, y al desarrollo de· lo~ rec:ur·sos producti.vos de, 

todos sus miembros. 

Los p.:"i:ses en de'sarrollo continuaron cm?UJan"do _la propue~t<;, 

del est~bl::icii~i!..,nto cJe un nu::tVo si:;tcmá do activo:;. cJEJ r~~c-rv~ 
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cuya emi<;:ión no t>stuvicra .::.t.ada al comportumic.•nto di:> 1~, L;::,¡.-,r1.:a 

en cuent~ corriente d~ un ~nln pais. ~n este ~ar1tic1n, Jo~ 

derochos ~special~s de giro fueron vistos como el inicio da 

solución, y el Grupo de los 24 trab~JO mLty duro para tratar de 

conv~rtirlo en el principal activo do reserva del sistema. Sin 

lograr este objetivo rcquerla de 11uevas 

asi gnac:ionos, de mejoras en sus carac:terí sti c:as y de una 

ampliación en sus usos y rendimic:>nlo que lo=. hicic:r·iH) m::':s 

atractivos. No solo esto, sino qL.1e, como he mencionado f:n v .. ,,rias 

partes de este trabajo, el Grupo de los 24, desde- sus inic.ios, 

pugnó incan2ablemEmtc por vincular la crEH\Ci ón de deri:-chos 

especiales de giro con la asistencia al desarrollo. A pcuar d~ 

los P-s-fuer:!os realizados en aste:- sentido, y de la jLrntic:ia U~ la 

CllUS.3, los progrQ~os que al re~pec.to se 11 cg~1ron a e.l C::Cln~ .. ;r- <cc11no 

~l hecho dci que este asunto h1.1biera sido incluido en el Programa 

de Reforma del Comi t~ de los 20 que seria i nstrum~ntudo ce.me 1 a 

Segunda Enmienda> quedaron reducidos por falta do voluntad 

politica de varios paises industrializados. Mo obstante, este 

asunto continuó como objetivo básfco de reforma del sistP.m3. Los 

me:::ani smos entonces creiados dentro del Fondo, talen con.o 1 a 

Ampliada y la Facilidad de Financiamiento 

Suplementario, en ningun momento P.Odian ser c:onsidcr"1.0as como 

su~titu~os dol vinculo cntrci c:rcucidn da OEG y asi~t~ncia al 

desarrollo, a pesar de opiniones corno la de F:obcrt Solomon, q .. 1.ú~n 

sostiene QLIO con esos nuevog mac:ani~mc;,3 financ:iL'1·0~, inc:lu..io ~o 

crc~c:ión de los OEG resL1ltaba innecE.•saria. Es.ta c..pini6n 1 ¿;.:JE..-.11j~ 
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volumen de liquidez internacional del fin~nciamivnto del d~ficit 

corrient~ do l~s CstaLlos Unidos. ignor·6 vl ticcho dt! que al uso de 

f i nanc: i t"'ros dC'l Fondo implica un~ 

condicionalidad que E9 plasma en prog1·amas d~ aJL•stc que el 

propio FMl ha tcni do q1.1e reco:.oc:er muy severos en muct1os 

casos y qurJ <el• t>ever í dad manifi~st~ principulmentc en lo~ 

niveles social y político de los pai~cn que los adoptan Cquc 

ovbinmonte :.on deficitarios y casi siempre da-sarrol lol. En 

cambio, el uso de los derechos c~peciale-s de giro i.\!,jignado~ 

dentro de Fondo a cada pais miembro 

alguna. 

impl:i....:c.1 c;::indici()n.:>1 id~--..c.J 

Como puede aprt"'C:iarsa, pocos fueron los logro!.;. de loo:i p<.,i;c:. 

en d~s~rrollo en rQlación lo plant~ado inicial(llt!nt~ en E.d 

proyPcto de reiorma de principios de l~ d~c:Ada de 1970. La ra:Oc1 

princip~l fu~ que contaron con una estrategia real de CJf'Llpo cu 

·ese momento. ¿ Por q1.1ó 7 Los p .. "'ises en dcsarr-ollo tcnian jt.mtos 

r.ntonces, como ya lo he mencionado, un poder de ;.,otaci On 

suiiciente incluso par-A de?tenor el ejer-cicio da reforma .z;i ~t.1s 

i nteresf:'ls de gn.1po no eran sati sTechos. F'udi eron haber ncgc::ci ado 

con m~yor solide=. como una sel.a pie:a, para ialc.:-.n=t•;"' la .rr•L;aimc:\ 

sa.ti sf acci 6n de sus requeri mi en tos. Sin cmbar-go, el ht?c:ho u;; qLle 

en real id~d ac:tL1ru·on como un.:1 sota pic::a. FLIEi-'ro;-¡ fin .. "tllll~lltl.! 

blandos al ni::?'goci~r porque pl\r~ zs.lgunos sus divero:. inti.::ro~es 

P"1·ci.1lmcnt~ di-" ¡._, í-'..tu..:.i.¡.&.l-1 .... w 

·. nmpl i ad¡\, ol Fondo Fidt.1ci ario, ol incrr.•r.::?nto de: ::O.Ll'=i. c.uola.._ -;-, ._.: 



nlar~nminnto temporal d~ los tra~c~ de cr·édito. E11 efectu, 

alguno$ ~e conform;:i.~on c:on muy pn'=º• mcrmondo la C:.'.'p;:cid.:i.cJ 

neycciad~ra del GrL1po. 

Claro, el Grupo de los 10, por su parto, en ~u ~c:tu~ción 

dentro de la reforma del sist~ma sabía que los paises en 

desarrollo tomarían parte y n~goci ~ri an y propic:i ~ron su 

participaci On, pnro e}:Cl u~i vamcmte para V.?il i dar el rcs1..1l tat.Jo dú• 

la reforma: $e requeriA de la pre$cncia de la reprcumnt~cion de 

los pa{se:s en desarrollo para poder decir que todos los miembros 

del Fondo h~bian decidido la reforn1a. 

La oportunidad se pP-rdi6 y el nuevo oistcm~ 5e mo~tró 

insuficiente para las necesidades de la comunidad finQnciera 

internacion€!.l. Paro tambi ton se pcrdi ó el momento du fLterza que 

llegaron a alcan2c-.r los países en desarrollo E•n 1974. 
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