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IMPRESO EN LA ARGENTINA - PRINTED IN ARGENTINA

Dedico este trabajo al pueblo
argentino y a los pueblos her-
manos de Iberoamérica, wvicti-
mas hasta aqui de los abusos
de un “liberalismo” insincero y
egoista, asi como de la dema-
gogia marxista que, como aquél,
se funda en una concepcion ma-
terialista, antinacional y deshu-
manizada, que ha hecho del ins-
trumento monetario una de sus
mds arteras y penetrantes ar-
mas de opresion y despojo.

W.B.A.



CAPITULO VI

EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL
Y EL PATRON ORO

Hacia fines de la Segunda Guerra Mundial, como
resultado de la Conferencia de Bretton Woods, en el
Estado de New Hampshire, Estados Unidos, se cons-
tituyeron dos entidades con la finalidad de propen-
der a la cooperacién monetaria y financiera interna-
cional. La primera de ellas, el Fondo Monetario Inter-
nacional, estaba destinada a promover la colabora-
cién y el entendimiento en el terreno de la moneda
y los medios de pago internacionales, mientras que la
segunda —el Banco Internacional de Reconstruceién
y Fomento— prometia echar las bases de una coope-
racién financiera importante en materia de rehabi-
litacién de los paises devastados por la guerra y
promover el desarrollo de los paises con menor grado
de adelanto econdmico.

Cuarenta y cuatro naciones, bajo la batuta de los
Estados Unidos de Norteamérica, signaron los acuer-
dos correspondientes, y a comienzos de 1947 se ini-
ciaron las actividades de estas dos instituciones. Ru-
sia no formaba parte de ellas, pero en cambio, los
principales paises derrotados en la guerra fueron
incorporados corto tiempo después de su rendicién ;
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mientras que a otros ?aises —como por ejemplo Es-
pafia— no se les permitié su ingreso por varios afios,
en raz_én de que no se los consideraba suficientemente
adheridos a la filosofia “liberal y democratica” que

habria .de presidir el nuevo clima de cooperacién
econémica y financiera. ¢

EL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL:
OBJETIVOS Y MEDIOS

DESENVOLVIMIENTO INICIAL

Segﬁa} .el articulo primero de su Carta Orgénica,
los ambiciosos fines de esta entidad son los siguientes:

.1) Promover la cooperacién monetaria interna-
cim;al a través de una institucién permanente que
provee el mecanismo de consulta y colaboracién en
materia de problemas monetarios internacionales,

| _2) Facilitar la expansion y el crecimiento balan-
ceado dgl comercio internacional y contribuir por
ese medio a la promocién y mantenimiento de altos
niveles de ocupacién e ingreso real, v al desarrollo
j_q'.le los recursos productivos de los Estados miembros
como objetivo primordial de la politica econémica.

3) Promover la estabilidad del tipo de cambio,
mantener ordenadamente los arreglos cambiarios en-

- tre los Estados miembros y evitar depreciaciones

competitivas de los tipos de cambio,

4) Ayudar a establecer sistemas multilaterales de
- pago respecto de las transacciones corrientes entre

- los Estados miembros y la eliminacién de restriccio-
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nes cambiarias, que afectan el crecimiento del co-
mereio mundial,

5) Infundir confianza a los HEstados miembros,
poniendo los recursos del Fondo a disposicién de ellos
bajo adecuadas garantias, proveyéndoles asi la opor-
tunidad de corregir desajustes en sus balanzas de
pago sin recurrir a medidas destructivas de la pros-
peridad nacional e internacional.

6) En conformidad con los objetivos preanuncia-
dos, acortar la duracién y disminuir el grado de los
desequilibrios en las balanzas de pagos internacio-
nales de los Estados miembros.

A fin de procurar tan amplios objetivos, el Fondo
cuenta con las siguientes herramientas: a) inter-
cambio de informaciones y puntos de vista entre los
paises miembros; b) obtener de cada pais una mani-
festacién en cuanto al valor “inicial”’ de su moneda
en términos de oro o en ddlares; ¢) proveer un pro-
cedimiento ordenado para futuros reajustes del tipo
de cambio, d) proveer ayuda financiera a paises
que la necesiten, a fin de mantener un determinado
tipo de cambio; e) promover la liberalizacién de las
restricciones cambiarias y la liquidacién de précti-
cas diseriminatorias.?

Los aportes de los miembros al Fondo, que se de-
ben realizar parte en oro y parte en sus propias mo-
nedas, se expresan en la TABLA 1, asi como el por-
centaje de cada pais en las votaciones, mediante las
cuales habrian de tomarse todas las decisiones impor-
tantes. Como puede verse, de los 8.000 y pico de mi-

1 Chandler, Op. cit., pp. 697-8.
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llones de délares que constituyen el capital potencial
del Fondo, més del 40 % estd aportado por Estados
Unidos y Gran Bretafia, y éstos poseen poder de voto
en proporeion atin mayor a la importancia relativa
de sus aportes. De manera, pues, que tres paises
por si solos, por ej.: Estados Unidos, Gran Bretafia *
y China (nacionalista), refinen ligeramente mas del
50 % de los votos o sea la mayoria absoluta.

Tasra 1
| Aportes y derecho de voto, originarios, en el F. M. 12
i (en millones de délares)

Cuota % de votos
Estados Unidos 2.750 29.90
Gran Bretafia 1.300 14.31
China (nacionalista) 550 6.21
Francia 525 5.94
India 400 450
Canad4 300 351
Otros (43 paises) 2211 35.63

8.036 100.00

Con motivo de la revisién de las paridades establecidas ini-
cialmente '(fu}e; de 1946), surgieron discrepancias en cuanto al
: cardcter mas rigido o més flexible que dichas paridades debian tener,

2 Desde su iniciacién en 1947, el F.M.I, ha incrementado su
capital y modificado el derecho de voto. El primero fue llevado
a aproximadamente 21.000 millones de ddlares (abril de 1967);
¥ qonfurme al Informe Anual de 1967 de dicha entidad, Estados
- Unidos posee el 22,929, Gran Bretafia el 10,56 %, Francia el
5,25 %, América Latina el 9 %, India el 3,32 9, aproximadamente,
del derecho total de votos. Vale decir, que si bien se ha atenuado
‘en alguna medida, la gravitacién decisiva de determinadas macio-
‘mes (las mas desarrolladas) sigue siendo la caracteristica domi-
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El Fonde adopté una posicién conciliadora entre
ambos criterios, sosteniendo que el valor de cambio
de una moneda solo debe ser alterado “para corregir
desequilibrios fundamentales”, Conforme a esta inter-
pretacién, un pais miembro no debe alterar su tipo
de cambio frente a un desequilibrio temporario de su
balanza de pagos. En este caso, se impondria tomar
prestado del Fondo o aplicar otros medios. Tampoco
debe reajustarse el tipo de cambio para contrarrestar
una fuga de capitales. Solo se concibe el reajuste
para corregir desequilibrios fundamentales, que pu-
dieran ocasionar desocupacion de cardcter crénico
vy persistente. Tampoco se admiten devaluaciones
competitivas, debiendo evitarse las fluctuaciones fre-
cuentes, temporarias o perjudiciales.?

Por otra parte, y siempre que la devaluaeién exce-
diera del 10 %, el Fondo debe ser consultado previa-
mente, Ya a fines de 1949, sin embargo, con motivo
de la devaluacién de sus monedas por parte de Gran
Bretafia y otros paises del 4rea de la libra, en un
30 % aproximadamente, ni los interesados se atuvie-
ron mayormente al sistema de preaviso, ni se man-
tuvieron en algunos casos los tipos de cambio esta-
bles, como estaba previsto. Lo cual suponia apartarse
de los principios sobre cuya base se estableciera el
Fondo.*

El principal procedimiento para brindar asistencia
financiera destinada a estabilizar la moneda de los
paises miembros, consiste en vender (temporaria-
mente) a éstos divisas de aquellas que constituyen el
caudal del Fondo y que ¢éste tiene en disponibilidad,

3 Ibid., pp. 700-1.
4 Ibid,, p. 703.
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¢
contra entrega de moneda propia del pais solicitante.
En sus cinco primeros afios de operaciones, el Fondo
habia vendido “divisas” al equivalente de algo mas
de 800 millones de délares en total, de las cuales
casi un 95 % era moneda norteamericana, un 4 %
libras esterlinas y un 1 % francos belgas, aproxima-
damente. Lo cual evidencia la envergadura insigni-
ficante de las operaciones del Fondo en una materia
de tanta importancia.

Con respecto a la liquidacién de las restricciones
cambiarias, por parte de los pafses miembros, el pro-
greso realizado ha sido también bastante relativo.
Hacia 1952, a siete afios de finalizada la Segunda
Guerra Mundial, el profesor Chandler consideraba
que

el uso de controles de cambio era atin muy difundido, muchas
naciones practicaban discriminacién monetaria y varias utilizaban
los tipos de cambio multiples.

Agregando el mismo autor que:

la restauracién de un sistema libre de pagos multilaterales distaba
mucho de ser alcanzada.’

- EL FONDO MONETARIO, 1.OS INSTRUMENTOS

- DE PAGO Y LAS POLITICAS

- ECONOMICAS NACIONALES

i

- Si consideramos la magnitud muy relativa de las

operaciones del F.M.I. en las dos décadas que lleva

~de existencia, tenemos que convenir que su impor-

b Ibid,, p. 707.
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tancia —en cuanto a resolver los grandes problemas
de la fluidez monetaria internacional —ha sido in-
fima: mientras que el volumen total de las divisas
“yendidas” por el Fondo, en esos veinte afios, se
limita a poco méas de 13 mil millones de délares,®
el valor de las importaciones de un solo afio (1965)
de los paises miembros del F.M.I. —ello es, excluidos
paises como Rusia, China continental y sus respec-
tivos satélites— supera los 165 mil millones de dé-
lares.” Vale decir, que la asistencia financiera del
Fondo no habria alcanzado a solventar el 1 % anual
del total de las importaciones de los paises miembros.

Por otra parte, el F.M.I. no ha sido capaz de pro-
ducir un solo evento positivo importante, en escala
internacional, de aquellos que fueran sus ambiciosos
objetivos trazados en 1946. Ni se ha logrado resta-
blecer la convertibilidad en un solo pais en veinte
afios, ni se habla de ello como perspectiva de futuro.
Ni se ha logrado en ninguna medida razonable la
estabilidad de los tipos de cambio, no ya por parte
de los pafses menos desarrollados, sino por parte de
algunos de los més importantes, como lo demuestran
las devaluaciones de la libra de 1949 y de 1967. Tam-
poco se ha logrado nada significativo en cuanto a su-
presién de “tipos diferenciales de cambio” o restric-
ciones cambiarias y a evitar las discriminaciones mo-
netarias. Ni siquiera en materia de consulta previa
y coordinacién de criterio, a efectos de “evitar dis-
crepancias competitivas de los tipos de cambio”, pues
en la mayoria de los casos los paises han tomado lag

6 1067, Anual Report, International Manetary Found, Wash-
ington D. C., p. 139.
7 Ibid., p. 72.
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y ge’cermmacmnes por su cuenta, y han comunicado o

consultado” al Fondo cuando ya se estaba frente
a un hecho consumado.®

El sistema de pagos multilaterales libres es hoy

una fantasia en una medida mucho mayor que la que
1(_) fuera veinte afios atrds. Y para colmo, en el sen-
tl.do de dar la razén a nuestras aseveraciones, ha ve-
nido a sumarse al desalentador cuadro precedente
la reciente “crisis del oro” (fines de 1967 y comien-
z0s de 1968), con su desenfreno especulativo con las
actitudes dubitativas de los Estados Unidos, que pien-
san en sus conveniencias circunstanciales, sin visién
de ft}Furo ni sentido de responsabilidad en la “con-
duccién” del mundo no-comunista, al tiempo que con
tales actitudes da la razén a Mr. Robertson, ecuando
expresara cuarenta afios atrds, que ’

aquel pais estaba en un patrén arbitrari
o o ario y el resto del mundo en

LA FILOSOFfA O DOCTRINA DEL F. M. I.
ES 1O INADMISIBLE

¢ Quiere decir esto que nosotros encontremos censu-
__rable e injustificada la existencia misma de una en-
tidad como el F.M.I.?

D.e ninguna manera, La sola perspectiva de un me-
canismo de consulta que haga posible el cambio de
Opiniones, que cumple una tarea estadistica de alcan-
ces internacionales, que esté en condiciones de pro-
veer asesoramiento técnico a quien lo solicite, ya es

_‘ acontecimiento de notable importancia, de cuya

8 Conf. Lester V. Chandler, Op. ¢it., p. 708.
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existencia podemos congratularnos. Lo que es inadmi-
sible es la “filosofia” o “doctrina” del F.M.I., seglin
lo demostraremos en forma sucinta.

Es una filosofia inspirada en las estructuras peri-
midas del patrén oro y en un liberalismo en el que
nadie cree y que solo invocan ocasionalmente los pai-
ses fuertes para una mas cémoda explotacion de los
paises débiles.

Esta filosofia es la que mueve a las autoridades
del Fondo a abogar por una serie de medidas que, en
mi concepto, estdn refiidas no solamente con una
téenica adecuada y realista, encaminada a lograr un
conveniente sistema de pagos internacionales, sino
con las conveniencias mas elementales de las na-
ciones en lo que respecta a su propio desenvolvi-
miento v desarrollo econémico. Vale decir, que las
autoridades del F.M.I., desde su creacién, con el pre-
texto de propender a una politica interna que resta-
blezea un nivel internacional de precios competitivos,
que posibilitaria un sistema internacional de pagos
libre y multilateral, aboga por una politica interna
—dentro de los paises menos desarrollados— que esta
totalmente refiida con sus auténticas necesidades y,
por ende, viene dando frutos netamente adversos
a tales paises, al tiempo que frutos favorables a los
intereses de los paises altamente industrializados y
a los grandes monopolios comerciales y financieros
internacionales.

A guisa de claro ejemplo de cuanto se viene mani-
festando, mencionaremos el caso particular de la Re-
pliblica Argentina, cuya funesta politica interna en

afios recientes ha sido netamente inspirada —si no
verdaderamente impuesta (?)— por las autoridades
del Fondo, sin que de ella se haya derivado otra cosn
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que un deterioro econémico interno cada vez mais
p_rql}unciado y un desequilibrio creciente en su po-
sicién de pagos internacionales, que es, obviamente,
mera cqnsecuencia del deterioro econémico interno,
Hromowdo en una gran medida, repetimos, por las
recomendaciones” de aquel organismo monetario.

LA INSOLITA INGERENCIA DEL FONDO
MONETARIO EN LAS
ECONOMIAS NACIONALES

El':‘l 1965, el autor escribié al doctor Arturo Illia,
presidente de la Nacion Argentina, una carta piiblica
de la cual se extraen los parrafos que se reproducen
a continuacion:

U.na comunicacion oficial del Ministerio de Economia de la
Nacién da cuenta de recientes tratativas con el Fondo Monetario
Ilftmamnal a propésito de un nuevo préstamo que nuestro go-
hel:nn se veria en obligacién de solicitar, a fin de sortear serios

~ aprietos financieros que se vienen experimentando, respecto del
ambiente internacional. '

Gon t_al motivo, la comunicacién oficial referida da cuenta de la

- exigencia del organismo monetario mundial, de limitar severa-

mente el Tolumen de medios de pagos internos, condicionando a
ello e‘l posible otorgamiento del nuevo préstamo. Mientras nuestra
auhndad monetaria considera necesaria una expansién, durante
¢l corriente afio, del tenor de los 145.000 millones de pesos, el
.ﬂl.MzI sostiene que dicha expansién no debe exceder de los 65.000

: &mm.dero, en primer término, sefior Presidente, que es absoluta-
mente mtole.ra‘ble que una entidad financiera internacional de la
cual la Nacién Argentina es miembro activo mediante un impor-
m aporte monetario, condicione un determinado erédito a la
-:.#ﬁ'cun_stanma de que nuestro pais realice tal o cual politica en
ol orden de su economia nacional, Esto importa un gravisimo

tento de avasallamiento de nuestra soberania, a tal punto que
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la sola admisién de tales argumentaciones por parte de nuestra
autoridad monetaria —que se limitarfa a considerar solo los aspec-
tos téenicos de la pretendida imposicion— supone una claudica-
cién inadmisible de parte de las mismas, frente a la agresién e
impertinencia del organismo internacional.

En segundo término, sefior Presidente, tanto la argumentacidn
del organismo referido como la réplica de nuestras autoridades mo-
netarias implica admitir y proclamar, una vez mas, que la abun-
dancia mayor o menor de medios de pago es la causa fundamental
determinante de la inflacién en muestro pais. Y ello es absoluta-
mente falso. Por cuanto la verdadera y fundamental causa deter-
minante de la inflacién de precios internos, en los tiltimos aiios,
es la monstruosa elevacién de los costos de financiacién de la pro-
duccién, de los intereses usurarios, que el pulpo financiero extra-
bancario ha implantado aprovechando la notoria iliquidez provo-
cada por nuestra autoridad monetaria, en combinacién con el
Fondo Monetario Internacional. Y el Banco Central de la Repi-
blica Argentina ha sido y sigue siendo uno de los motores prinei-
pales de ese engranaje usurario-inflacionario, cobrando monstruo-
sos intereses punitorios a los bancos por el déficit de efectivo
ininimo a medida que, sorpresivamente, ha venido incrementando
en forma exorbitante y contraproducente las exigencias de efectivo
minimo del sistema bancario. De manera, pues, que no es el
exceso de liquidez, sino por el contrario la falta de ligquidez,
¢l principal factor determinante de la inflacién, nuestro mal econd-
mico mtimero uno. Y de éste son principales responsables —oh,
paradoja— el Banco Central y el Fondo Monetario, en exclusivo
beneficio del sector finaneiero usurario.?

Debe sefialarse que dicha carta no surtié efecto
alguno en el dnimo de los gobernantes; vale decir,
que se mantuvo una politica monetaria y crediticia
perfectamente acorde con los dictados del F.M.IL,
acentuandose en consecuencia la politica de contrac-
cién del circulante, con efectos cada vez mas graves
sobre el incremento de las tasas de interés, la merma
de la produccién y el consumo real, asi como también

9 Fechada el 22 de abril de 1965.
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§obre el proceso de inflacién de precios, inducido
eflt;e.Por la elevacién astronémica de costos de finan-
ciacion de: la produccion, y por el encarecimiento de
11?3 materias primas importadas resultante de suce-
sivas devaluaciones de nuestra moneda Yy no por
una supuesta “fluidez monetaria” que estaba muy
lejos de concretarse en la realidad.1

) Cabe destacar, sin embargo, que mientras se in-
sistia coy’ese argumento y se agravaba la politica de
conf:racclpn de medios de pago, los grandes érganos
periodisticos del pais, en consonancia con la todopo-
derosa red “financiera usuraria”, contribuian a erear

la falsa imagen de que la inflacién ar i
entin -
bia al “exceso de circulante”. " it

De maés estd decir que tales juicios conservan actua-
lidad y son expresiones coincidentes con otras emana-
d._as de importantes sectores de la comunidad. no tu-
vieron eco alguno y se ha continuado con una’ severi-
sima politica de restriccién crediticia. Dicha politica
Iﬁglc‘angente, ha favorecido el afianzamiento y enn:
qu.ecnmento, a la vez, de una poderosisima red presta-
mista e_xtraba-ncaria., que esquilma a productores y
consumidores por igual mediante tasas de interés
verdaderamente usurarias ! y que ha provocado el

10 En cuanto a los detalles de cém
o se creaba esta falsa ima-
gen, _pt{eden consul}:arse mis conferencias Urgencia de solstj.rcilc:::s
_mdmwas con sentido nacional, Buenos Aires, Ed, Centro de Estu-
]Zf.cundmwm,; Manuel Belgrano, y Ficcién y realidad de la
actualidad econdmica argentina, Buenos Aires, T, Argentina Eco-

‘némica, ambas de 1965,

11 El autor considera que el promedio de la tasa de interés

‘anual por préstamos extrabancarios oscila entre un 50 % y un

60 % como minimo. Esto incluye, por ejemplo, desde descuentos

' de pagarés bien garantizados (3 9 mensual ), prendas sobre auto-
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progresivo empobrecimiento y formidable endeuda-
miento de ambos sectores fundamentales de la po-
blacién.

Pero no paran ahi los efectos de esta politica, indu—-l

cida por los dirigentes del F.M.I. Tal como lo sefia-
lara el suscrito en un comentario formulado en
1960,*2 la progresiva tension financiera que creaba
a las empresas la politica restrictiva del crédito,
unida a la previsible contraccién del mercado consu-
midor, habria de provocar —en un plazo maéas corto
0 més largo— la transferencia masiva de empresas y
activos patrimoniales argentinos a manos de inver-
sores y especuladores extranjeros, por un precio irri-
gorio, comparado con el verdadero valor de tales
activos. Y este proceso, lamentablemente, se ha ope-
rado ya en una proporeién que muchos ain no alcan-
zan a imaginar,13

La desvalorizacién de activos se ha venido refle-
jando sostenidamente en los tltimos afios, en buena
medida, a través de los precios cada vez méas depri-
midos de las acciones de sociedades anénimas en las

motores (6 o 7 % mensual), hasta el interés para préstamos per-
sonales (pignoraticios garantidos con cheques, etc, cuya tasa
minima es del 8 o 10 9% mensual). La tasa bancaria es atn del
15 % anual, o mas, en la préctica, pero para préstamos in-
existentes,

12 El descalabro econdmico nacional, conferencia dictada en la
Escuela Nacional de Guerra, octubre de 1960. Edicién del autor,

13 Sin perjuicio de haberse hecho ptiblica la preocupacién angus-
tiosa de importantes y representativas entidades, por ej. en lo
referente a la transferencia masiva de bancos privados a capitales
extranjeros, muchas de tales transferencias, en el orden de las
empresas privadas pasan mas o menos inadvertidas, por mante-
nérselas deliberadamente en reserva, a fin de evitar una conster-
nacién mayor aun en la opinién piblica.
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distintas Bolsas de Comercio de todo el pais, a punto
que puede afirmarse que una accién de una empresa
tipo —y de aquellas que no estdn en una situacién
mas afligente— se cotiza en pesos moneda nacional
a solo 1/5 o0 1/6 parte de lo que se cotizaba cinco o
diez afios atris, con la salvedad de que hoy un peso
moneda nacional vale menos de una décima parte
de lo que valia hace diez anos.

De esta manera, a los graves males econémicos
y al deterioro notable del nivel de vida que ha venido
experimentando la poblacién argentina, hay que su-
marle la transferencia masiva de empresas de grande
y mediana envergadura a manos de capitalistas y
monopolios extranjeros, mientras que la gran ma-
yoria de las pequefias empresas (en particular, in-
dustriales) han ido desapareciendo, como fruto del
mismo proceso de estrangulamiento financiero pro-
vocado,

Existe hoy una verdadera conciencia en la Repi-
blica Argentina, en todos o casi todos los sectores
de la poblacién, que una buena dosis de la grave
responsabilidad por el inexplicable estado de postra-
cion y de dislocamiento de su economia, no obstante
tratarse de uno de los paises mejor dotados de fac-
tores de produccién en el mundo, incumbe al Fondo
Monetario Internacional. La responsabilidad restante
incumbe, desde luego, a los grandes monopolios inter-
nacionales, industriales, comerciales o financieros.

EL F, M. I. Y LOS PAISES DE MENOR
GRADO DE DESARROLLO

En nombre, pues, de una ortodoxia liberal imagi-
naria y de sus implicancias en el orden del comercio
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y los pagos internacionales, el Fondo Monetario pre-
siona constantemente a los paises con menor grado
de desarrollo, a cumplimentar una serie de actos de
politica econémica interna que son netamente contra-
producentes para su desenvolvimiento, bienestar, esta-
bilidad y desarrollo.

Loégicamente, el lenguaje de aquel organismo es
suficientemente oblicuo, por momentos, como para
dejar a salvo una presunta “objetividad cientifica’;
de manera que nadie pudiera eventualmente incul-
parle una abierta o burda complicidad con los inte-
reses que en definitiva sirve, o un completo y cohe-
rente fraude intelectual. ..

Asi, por ejemplo, en su Gltimo informe anual ase-
vera el F'ondo, hablando de los “progresos sustancia-
les"” realizados por los paises miembros en los tltimos

.diez afnos, hacia el establecimiento de un adecuado
sistema de pagos internacionales:

Los paises menos desarrollados han compartido este progreso;
un nimero considerable ha perseguido con insistencia politicas
realistas en materia de tipo de cambio exterior y han tenido éxito
en mantener estabilidad monetaria y un sistema de pagos total
o parcialmente libre de ‘restricciones cambiarias, Hay, sin em-
bargo, muchos paises cuyas balanzas de pagos acusan seria y con-
tinua presion y dependen de restricciones directas o tipos de cambio
miltiples. El Fondo cree que las politicas tendientes a alcanzar
una estabilidad duradera del tipo de cambio a un nivel realista
—ello es, a un tipo que provea incentivos adecuados para las
exportaciones a la vez que facilite el mantenimiento de un sistema
libgra}‘de pagos— es esencial para su crecimiento econdmico orde-
nado.

14 Todas las citas corresponden al ya mencionado 1967 Annual
Report, F. M, 1.
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Pero, a continuacién, en la impogibilidad de ale-
jarse exageradamente de la realidad de los aconteci-
mientos, se expresa:

Los problemas cambiarios que han experimentado los paises me- *
nos desarrollados son, en alguna medida (?), de origen externo,
La debilidad continuada o la inestabilidad de la demanda externa
y el mantenimiento de barreras aduaneras o de otro caricter,
por los paises desarrollados, han sido obsticulos para una expan-
sién sostenida de los ingresos internacionales de los paises menos
desarrollados,

Mas adelante, luego de unas cuantas consideracio-
nes teéricas, superficiales, sobre “asignacién y utili-
zacion de recursos productives”, reza dicho informe:

Muchos paises menos desarrollados, por lo tanto, han respondido
a sus continuas dificultades en materia de balanza de pagos, re-

curriendo a una serie de medidas, Estas incluyen racionamiento de

las divisas, permisos de importacién, acuerdos de trueque y pagos
bilaterales, subsidios a las exportaciones y sobretasas a las impor-
taciones, e introduccién de tipos de cambio multiples, que han
parecido preferibles a la alternativa —a veces politicamente difi-
cultosa— de adoptar un tipo unificado y realista de cambio.

Agregando, acto seguido, la consabida receta “libe-
ralizante” :

Sin embargo, ademds de ser objetables desde un punto de vista
internacional, ellas han hecho crecientemente al sistema restric-
tivo, y los efectos no han sido en general favorables al crecimiento
econémico.

~ Nosotros podriamos preguntarles a las autoridades
del Fondo, ;qué estabilizacién de sus cuentas inter-
nacionales y qué ventajas de crecimiento se derivaron
para la Republica Argentina, digamos, a partir
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1955, que es cuando nuestro pais se asocia a esa Ins-
titucién y comienza a seguir poco menos que al pie
de la letra sus indicaciones fundamentales?

Este pais, cuyo nivel de precios y cuyo tipo de
cambio es el mis estable del mundo entero, entre
1900 y 1945, comienza a devaluar, ‘“buscando” un
“tipo realista y fijo de cambio”, a partir de 1955,
con el resultado de que la relacién promedio (enton-
ces vigente), digamos 10 pesos moneda nacional : 1
délar estadounidense, es llevada gradualmente al tipo
hoy vigente de 350 pesos m/n.: 1 délar, vislumbran-
dose ya, desde hace algunos meses, una nueva pers-
pectiva de devaluacién, si es que ha de seguirse con
tan funesta politica que ha de permitirnos encuadrar-
nos —segln el lenguaje del Fondo— en un “punto
de vista internacional y de crecimiento econémico”,
adecuado a las prescripciones de un liberalismo teé-
rico, que solo favorece a los grandes monopolios
internacionales y a los paises altamente industriali-
zados.

Por otra parte, la dialéctica del Fondo, encuadrada
en su aparente filosofia econémica, recalca con insis-
tencia que su receta debe ser adoptada si se quiere
que se restablezcan los “flujos abundantes de inver-
siones internacionales” en favor de los paises menos
desarrollados. Sin embargo, a este respecto, sus auto-
ridades olvidan o simulan olvidar dos aspectos fun-
damentales, contrarios a los puntos de vista que ellos
promueven con tanto entusiasmo como aparente inge-
nuidad.

En primer término, la circunstancia de que el flujo
de inversiones internacionales en gran escala no es
compatible con la liberalizacién del comercio y de los
pagos externos por parte de los paises menos desarro-
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llados, pues estd sobradamente comprobado que las
obligaciones en divisas, resultantes de tales inver-
‘giones, representan un elemento de rigidez en el pa-
sivo de sus balanzas de pagos, que resulta tarde o
temprano determinante de incumplimiento; por la
gimple razon de que la politica proteccionista de los
paises exportadores de capitales impide a los paises
con abundantes inversiones extranjeras obtener, me-
diante sus exportaciones, los recursos suficientes para
atender aquellos compromisos financieros, ademéas de
mantener un nivel indispensable de importaciones
compatible con sus necesidades y con el crecimiento
econdmico.1®
Las mismas autoridades del Fondo no tienen mas
remedio que reconocer —al menos implicitamente—
la circunstancia apuntada, como euando sefialan timi-
damente:

Aungue ha habido una tendencia hacia la reduccién de medi-
das restrictivas de las importaciones por parte de los paises indus-
trializados, las restricciones que persisten gravitan pesadamente
sobre numerosas exportaciones de los paises menos desarrollados.

Y también, sefalando la debilidad de los precios
de los productos primarios y los recargos con que a
menudo los gravan los paises industrializados que
los importan, expresa:

El Fondo cree firmemente que una de las mds importantes con-
tribuciones que los paises industrializados pueden realizar para
el crecimiento de los menos desarrollados, consiste en la remocién

16 Este punto creo haberlo explicado y demostrado irrefuta-
blemente en mi libro El servicio del capital extranjero y el con-
trol de eambios, ya citado,
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de las barreras existentes respecto de las importaciones procedentes
de estos paises.1®

En segundo término, existe otra circunstancia tal
vez mAS perniciosa afn, relacionada con el laissez
faire aconsejado, y derivada de las invergiones inter-
nacionales en gran escala, a la cual no es posible igno-
rar si se quieren enfocar con realismo los problemas
del “equilibrio econémico internacional” y del des-
arrollo. Nos referimos a la gravitacién y manipuleo,
por parte de los inversores extranjeros, en perjuicia
de los justos precios y del legitimo tratamiento en el
mercado internacional, que corresponderia a los bie-
nes que ellos contribuyen a producir. Nos explica-
remos con un ejemplo: es sabido que los capitales
britdnicos impulsaron en una medida importante el
progreso de la industria frigorifica argentina y de
1&} comercializacién de sus carnes con Gran Bretaiia,
que, a su vez, ha sido el mercado por excelencia
para las exportaciones de carnes bovinas argentinas.
Pues bien, parece indudable, a través de la obra de
numerosos y calificados estudiosos de nuestro pafs,
que los inversionistas ingleses han digitado de tal
manera el negocio integral de las carnes,' que la Re-
publica Argentina habria recibido durante décadas
—a través de ‘“‘precios internacionales” artificial-
mente deprimidos— la mitad, aproximadamente, de
las divisas que le hubiera correspondido recibir: vale

16 1967, Annual Report.

17 Véase, por ejemplo, Julio Irazusta, op. cit.; Pérez Llana, T.,
Dgrechu agrario, Universidad del Litoral, 1956; Rodolfo Puigross,
Libre empresa o nacionalizacion en la industria de la carne, Bue-
nos Aives, 1958; Aldo Ferrer, La economia argentina, México,
F. C. E,, 1963.
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s
decir, que hubiera recibido de no haber estado dicha
negociacion sometida a los manipuleos monopolisticos
que posibilitaban las inversiones inglesas en Argen-
tina, en la referida industria, y las presiones econé-
micas y politicas con que las mismas han sido tradi-
cionalmente acompanadas.

Tal circunstancia implica, pues, que lo grave no es
el deterioro en si mismo de los términos del inter-
cambio, desde el punto de vista de los paises menos
desarrollados, lo cual parece ser —hasta ahora— una
tendencia espontédnea y consecuencia crénica de la
politica liberal en materia de comercio y pagos inter-
nacionales, sino que tal tendencia seria la resultante
de la presién monopolistica que los inversores extran-
jeros ejercen, en desmedro de los intereses propios
de los pafses a los cuales concurren con sus inver-
siones. En otras palabras, por ejemplo: las inversio-
nes de la United Fruit Co, no solamente suponen una
distorsion del panorama econémico y politico de las
naciones centroamericanas en un sentido lato, por
las presiones interesadas que ejercen al respecto, sino
que los amplios poderes que les significan sus privi-
legios como productores, comercializadores y finan-
ciadores del proceso —tanto en el Ambito productor,
como en el Ambito consumidor— les permite depri-
mir artificialmente los precios de los productos que
elaboran y comercializan, con relacién a lo que tales
precios hubieran sido en un mercado auténticamente
libre de presiones e influencias monopolisticas,

De manera que en este Ambito es donde debe bus-
carse el verdadero origen y la verdadera magnitud
de la represion de los precios de los productos pri-
marios y, por ende, la verdadera significacion y
alcance del deterioro de los términos del intercambio,
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desde el punto de vista de los paises menos desarro-
llados.

Y las mismas reflexiones caben, desde luego, res-
pecto de las inversiones extranjeras y los precios
internacionales, acerca de Venezuela y su petréleo,
de Bolivia y su estafio, de Brasil y Colombia y su
café, de Chile y su cobre, y en general de todos y
cada uno de los productores y exportadores de alimen-
tos y materias primas que han contado, cuentan o
esperan contar para su “crecimiento econémico” con
el auxilio importante e indiscriminado de las inver-
siones extranjeras,

Mientras no se tenga clara conciencia de tales cir-
cunstancias, por una parte, o no se admitan estas
poderosas razones como parte del realismo con que
el Fondo Monetario Internacional invita a encarar
los problemas cambiarios y comerciales internacio-
nales, jamas podra arribarse a criterios equitativos
y respetuosos de log derechos y anhelos de todas las
naciones del mundo —grandes y pequefias—, méis
desarrolladas o menos desarrolladas.

Y solo entonces podré advertirse y reconocerse que
el patrén oro, y el liberalismo econémico y comer-
cial que le fuera concomitante, no puede tener ya
vigencia de ninguna naturaleza, puesto que su “auto-
matismo regulador” requiere una buena fe y una
consecuencia con las “reglas del juego”, que esté total-
mente refiida con las modalidades de la naturaleza
humana, al menos con aquellas modalidades que se
trasuntan histéricamente en el mundo de los nego-
cios ¥y de los intereses econémicos y monopolisticos
en juego,

104

CAPITULO VII

LOS DERECHOS ESPECIALES DE GIRO,
LA FIEBRE ESPECULATIVA Y LA QUIEBRA
DEFINITIVA DEL PATRON ORO

Si alguna comprobaciéon faltaba para convencer-
nos de que el sistema de pagos externos basado en un
patrén oro ilusorio habia entrado en definitiva liqui-
dacion, hemos tenido esa comprobacién a través de la
nueva y artificiosa creacién de los “‘derechos espe-
ciales de giro”, elucubrada en la Conferencia del
Fondo Monetario Internacional, de Rio de Janeiro,
de setiembre de 1967.

En sintesis, los “derechos especiales de giro” (D.
E. G.) consisten en la facultad asignada a cada pais
miembro, en proporcién a su cuota de participacién
en el Fondo, para obtener un crédito en moneda
extranjera que le permita realizar pagos en otro u
otros paises miembros, Légicamente, dichos D. E. G.
gerian computables como parte de la reserva de me-
dios de pago internacionales de los paises miembros.
La circunstancia de no haberse reglamentado aiin
este mecanismo, para lo cual las autoridades del
Fondo fueron comisionadas en la reunion de Rio,

 impide explicar las caracteristicas particulares del
- nuevo instrumento monetario, no obstante lo cual
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podemos inferir los lineamientos fundamentales que
han de regirlo y formular, por ende, apreciaciones
generales en cuanto a su implicancia en el comercio
y lag finanzas mundiales.

En tal] sentido, podemos anticipar que este fla-
mante instrumento nada nuevo agrega o modifica
a la estructura y a la filosofia béasica que alienta el
Fondo Monetario desde su creaciéon. A saber: los par-
ticipantes de este organismo internacional mantienen
un “pozo comin” de oro y divisas, con miras a que
—en compensacién de su aquiescencia con los crite-
rios de las autoridades del organismo— se les per-
mita obtener eréditos normales o excepcionales (stand
by), en proporcién a sus respectivas cuotas, para
atender desequilibrios temporarios de sus cuentas
internacionales.

Los derechos especiales de giro serian simplemente
méargenes adicionales de crédito potencial, que se su-
marian a los ya existentes, a favor de cada pafs.

O sea, que este nuevo instrumento ecrea un expe-
diente “monetario” adicional, para atender desequi-
librios, sin procurar adentrarse en el meollo o pato-
logia de los desequilibrios mismos. Lo cual implica
que las filosofias liberal y del equilibrio cldsico sub-
gisten intocadas. Los reajustes ‘“realistas” del tipo
de cambio, la eliminacién de las restricciones cam-
biarias, la liberalizacion del comercio y la politica
monetaria interna de tipo ortodoxo, serian siempre
las llamadas a corregir los desequilibrios de las ba-
lanzas de pagos.

QUIEBRA DEL PATRON ORO

MECANICA Y SIGNIFICACION DE LOS D. E. G. g

Los nuevos derechos especiales de giro no entra-
rian en vigencia sino en 1969, luego de que apruebe
su adopcion el 60 % de los paises miembros, con un
poder de votos no inferior al 80 ¢ del total, Segtin
el presidente del Directorio Ejecutivo del F.M.I., ses
fior Paul Schweitzer, los mismos consistirdn en “tro-
zos de papel” que se distribuyen entre los Estados
miembros, en proporcién a sus aportes, Estos pafses
pueden transferir los D.E.G., recibiendo en cambio
“divisas convertibles”. Estos papeles tendrian valor
en oro garantizado y devengarian intereses, Los pai-
ses miembros estin obligados a aceptar en pago los
D.E.G. que les presenten otras naciones “hasta el
triple de su aporte inicial” al Fondo Monetario, Por
otra parte, el uso que los paises miembros harian de
estos derechos especiales de giro serfa automatico
e incondicional, vale decir, que no se pondria en
duda la necesidad que tuvieran de utilizarlos. Una
limitacién al respecto es la de que no se podria uti-
lizar més del 70 %, de promedio anual, de los D.E.G.,
durante los cinco primeros afios.!

La circunstancia que, a nuestro juicio, identifica
plenamente los D.E.G. como instrumentos de crédito,
es la obligacién de “recompra” de los mismos, den-
tro de determinados plazos, por los paises que los
utilizan como medio cancelatorio de sus obligaciones
internacionales, De esta manera, los D.E.G. vienen

1 Diario_ La Razén de Buenos Aires, p. 6. Véase también, del
. doctor {uho Olivera, Plan monetario internacional, en el diario
La Nacion del 20 de setiembre de 1967, p. 6.
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a ser una suerte de moneda “temporaria” y con
alcances internacionales limitados, no obstante el he-
cho de que las autoridades del Fondo los declaren
“garantizados por oro” y establezcan la obligatorie-
dad de su aceptacién —en las condiciones previstas—
por parte de todos los paises miembros.

El fundamento conducente a la adopcién de este
nuevo “sucedéneo del oro” —siempre dentro de la
ficeién de un patrén oro que, a nuestro juicio, ni ten-
dr4, ni conviene que vuelva a tener vigencia— es la
falta de liquidez internacional., Y, ;cuél es la razén
de la presunta falta de “liquidez” ? Pues, simplemente,
la insuficiencia de oro o la simple subvaluacién del
oro, ya que la produccién de este metal no se ha
inerementado, ni remotamente, en forma proporeio-
nada al crecimiento del producto y del comercio inter-
nacional, al tiempo que, por otra parte, se ha man-
tenido @ outrance el contenido oro del délar estable-
cido en 1933 (35 déblares por onza troy); lo cual,
conjugado con un incremento cada vez mayor del va-
lor del oro mercancia, viene favoreciendo su creciente
“desmonetizacién” y una creciente especulacién y aca-
paramiento de dicho metal con fines no monetarios.
Circulo vicioso éste, quie tiene que llevar fatalmente
a una escasez cada vez mayor del precioso metal para
fines monetarios, sobre todo si se insiste en mante-
nerlo subvaluado en su caricter de moneda, como
actualmente viene ocurriendo con el délar,

Pero no pararia alli todo el inconveniente de la
obstinacién en el mantenimiento del oro como pivote
de la moneda mundial y, por las razones explicadas,
una moneda cada vez més escasa; sino que sobre In
base de esa moneda artificiosamente escasa se pre-
tende erigir y controlar todo el sistema y el caudal
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monetario interno de las naciones, en momentos que
éstas, a su vez, pugnan por desenvolverse adecuada-
mente, siguiendo el ritmo de sus posibilidades reales
de expansién, que nada tienen que ver con un plan-
teamiento restrictivo de la moneda,

Frente a la obstinaciéon en el mantenimiento de la
ficcion patrén oro y de un sistema de precios y de
comercio internacional basado en el mismo, cabe pre-
guntarse hasta qué punto determinados intereses
creados pueden estar pugnando, inclusive a través de
organismos como el F.M.I., para mantener vigente
ese pernicioso sofisma,

PROPORCIONALIDAD DE LOS D. E. G, Y LA CUOTA

¢ Por qué la proporcionalidad de los D.E.G. se esta-
blece respecto de la cuota y no de la importancia
relativa del comercio exterior del pafs interesado?

Los paises menos desarrollados, y mas necesitados
eventualmente, no son beneficiarios en medida mayor
que los paises ricos e industrializados. Se mantiene
aqui el criterio cruel de la banca capitalista: el cré-
dito amplio existe a favor de los que ya tienen recur-
808. Por otra parte, nadie va a suponer que si es
Estados Unidos o Gran Bretafia el que necesita usar
su contingente de crédito, el Fondo Monetario Inter-
nacional ha de impartirle directivas en cuanto a los
lineamientos de su politica econémica o monetaria
interna. En cambio, el uso del crédito por parte de
los pafses menos desarrollados habria de dar lugar
a que las autoridades del F.M.I. —directa o indirec-

- tamente— condicionen el otorgamiento del mismo a
 la adopcién de determinadas medidas de politica
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interna —sea en materia de politica monetaria o cre-
diticia, o de liberalizacion de pagos o de su comercio
exterior— que dudosamente beneficiaran al pais en
cuestion.

Tales circunstancias, a no dudarlo, han creado el
clima de escepticismo y de desconfianza que embarga
a gran numero de técnicos de los paises menos des-
arrollados, como el economista brasileiio Celso Fur-
tado, quien recientemente manifestaba que

“las naciones ricas estan tratando de utilizar la reforma mone-
taria internacional para solucionar sus problemas a costa de las
naciones no desarrolladas

¥ que

las naciones subdesarrolladas estin al margen del debate sobre la
reforma mo ia”,

Dicha reforma

aprobada por votacién en la reunién del afio pasado del F.M.IL,
en Rio de Janeiro, permite a las naciones con monedas y econo-
mias fuertes extraer més y més fondos para atender sus necesi-
dades. Las economias débiles continfian dehilitindose y con ello
se reducen sus condiciones para retirar fondos?2

LA RECIENTE ESPECULACION CON EIL ORO
Un cable de la agencia France Presse, fechadP en
Paris el 15 de mayo de 1968, suministraba una inte-
resante secuencia de la “fiebre del oro”, desatgda.
seglin la misma fuente, por la devaluacién de la libra
2 Diario La Nacién, Buenos Aires, 18 de junio de 1968, p, 3.
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el 18 de noviembre del afio anterior, y por la dubi-.
tativa actitud de los Estados Unidos, cuyas reservas
de oro mermaron en mas de 10 mil millones de déla-
res desde fines de la Segunda Guerra Mundial,

3 de diciembre (de 1967). Estados Unidos efectué un primer
giro de 475 millones de délares al Fondo de Estabilizacion de Cam-
bios para alimentar el “pool internacional del oro” enfrentando
a una primera oleada de especulacién,

6 de diciembre, Disminuyeron las compras de oro,

10 de diciembre, Primera reunién ‘del “pool del oro” en Basilea.
La presencia en esta reunién del Subsecretario del Tesoro norte-
americano Deming y los rumores de una reforma en el funcio-
namiento del mercado del oro de Londres —el més importante
del mundo— desencadenaron nuevamente la especulacién,

15 de diciembre, Compras récord de metal precioso en los prin-
cipales mercados libres de oro en el mundo,

17 de diciembre. El Secretario norteamericano del Tesoro, Henry
Fowler, y el presidente del Consejo de la Reserva Federal, Wi-
liam McChesney Martin, afirmaron: “Estados Unidos sigue firme-
mente determinado a mantener el valor oro del délar y el funcio-
namiento del mercado de Londres no sufrird ningiin cambio.” Con
estas garantias, que destruyeron las esperanzas de los especula-
dores, disminuyeron las compras de oro.

23 de diciembre. Los Estados Unidos hicieron un nuevo giro de
450 millones de délares al Fondo de Estabilizacién de Cambios.

1° de enero (de 1968). El presidente Johnson presentd una serie

de medidas destinadas a restablecer la balanza de pagos de Estados
Unidos, . R

Enero-febrero. Las compras de oro volvieron a un nivel normal
en los principales mercados del mundo,

23 de febrero. Jacob Javitt, senador norteamericano, declaré que
los Estados Unidos podrian ser llevados a decretar un embargo de

sus exportaciones de oro en el mundo. Fsta declaracién desencadend
de nuevo la especulacién.
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10 de marzo. Nueva reunién del “pool del oro” en Basilea, con
la presencia esta vez —hecho sin precedente— de William Mec-
Chesney Martin, presidente de la Reserva Federal de Estados
Unidos. Los gobernadores de los bancos centrales de los siete paises
miembros del pool decidieron mantener el statu quo. Esto no satis-
fizo a nadie y la crisis signié agravandose,

11 de marzo, Nuevo giro de 40 millones de délares de Estados
Unidos al Fondo de Estabilizacién de Cambios.

13 de marzo. Agravacién del déficit de la balanza de pagos de
Gran Bretafia. Las compras de oro superaron todas las anteriores.

14 de marzo, La crisis llegé a su paroxismo, Grandes cantidades
de metal —mas de 200 toneladas en Londres, 100 en Zurich y
cerca de 50 en Paris— fueron adquiridas,

En la noche del 14 de marzo, los Estados Unidos decidieron
elevar su tipo de descuento de 4,5 a 5 % y suprimieron la cober-
tura oro del délar, Pidieron también el cierre del mercado de oro
en Londres.” 8

Puede apreciarse, a través de la precedente rela-
cién informativa de los hechos, la impresionante fra-
gilidad de un presunto gistema de patrén oro, cuya
vigencia pretende restablecerse, y en nombre del cual
tratan de imponerse, admonitoriamente, criterios de-
terminados en materia de politica monetaria a los
paises miembros del -F.M.I,

A efectos de satisfacer la demanda netamente espe-
culativa, el gobierno norteamericano tuvo que girar
en poco mas de tres meses casi 1.000 millones de
doélares en oro al Fondo de Estabilizaciéon de Cam-
bios, y en un solo dia (14 de marzo de 1968) fueron
adquiridas 350 toneladas de dicho metal en tres im-
portantes ciudades de Europa.

Pero no para aqui el aspecto paradéjico del pro-

3 Diario Crénica, Buenos Aires, 16 de marzo de 1968, p. 3.
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blema. Adviértase que una simple declaracién de un
particular, el senador Jacob Javitt, prominente
miembro de la colectividad judia residente en los Es-
tados Unidos, basta para desencadenar nuevamente
la especulacion en escala mundial segin la autorizada
fuente periodistica.t

¢, Puede sostenerse, frente a este ctimulo de circuns-
tancias y las analizadas en capitulos anteriores, que
el oro puede ser la base de un mecanismo serio —a
salvo de especuladores y monopolistas— como para
orientar sobre sus disponibilidades todos los aspectos
fundamentales del caudal monetario interno de un
pais y, asimismo, las relaciones de intercambio, de
precios y de costos, no menos que de politica comer-
cial y econémica internacional?

Entendemos que nadie que esté en su sano juicio
¥y que estuviera desprovisto de ataduras y segundas
intenciones, podria contestar afirmativamente esta
pregunta,

4 Véase en el diario La Nacién de Buenos Aires, del 7 de marzo
de 1967, la informacién relativa a este personaje y a su entre-
vista, en esa oportunidad, con el entonces flamante Ministro de
Economia de la Repiiblica Argentina, Krieger Vasena.
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CAPITULO VIII

HACIA UNA NUEVA CONCEPCION DE LA
MONEDA Y NUEVOS MECANISMOS
INTERNACIONALES DE PAGOS

El profesor John H. Williams es un economista
suficientemente consagrado como para poder agregar
algo nosotros a sus bien ganados lauros cientificos !
Sin embargo, hay un par de circunstancias que es
procedente destacar en relacién a este calificado
autor, antes de citar alguna de sus recientes ¢ impor-
tantes observaciones a propésito de los mecanismos
monetarios,

En primer lugar, su dilatada experiencia practica
en asuntos monetarios, adquirida no solamente en el
prolongado ejercicio de sus funciones de Vicepresi-
dente del Banco de la Reserva Federal de Nueva
York, sino también como consultor y participe de
muchas de las mds importantes conferencias mun-
dialeg de comercio o de pagos internacionales en las
altimas cuatro décadas. Ademads, su reconocida ver-
sacién en los problemas especificos de los paises en

.1 l_"ro{esor de la Universidad de Harvard, el suscrito tuvo el pri-
v'ﬂegm de realizar buena parte de sus estudios en aquella univer-
‘.Sldlad, asi como su propia tesis doctoral, bajo la direccién de tan
insigne maestro, entre 1943 y 1952,
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desarrollo, a partir de su famosa tesis doctoral para
la Universidad de Harvard sobre la moneda y el co-
mercio exterior de Argentina. Por iltimo, su probi-
dad y personalidad insobornable, que lo pusiero
giempre a cubierto de convertirge en vocero de inte-
reses creados, sirviendo con invariable ohjetividqgri
cientifica los intereses de todas las naciones, sin per-
juicio de aquellos, legitimos, de su propia patria.

Formuladas estas aclaraciones, reproduciremos al-
gunas de sus aseveraciones més recientes, que con-
densan varias décadas de experiencia, adquiridas
desde el observatorio mas estratégico en esta espe-
cialidad. Los parrafos que siguen entre comillas co-
rresponden a su obra Problemas financieros inter-
nactonales, citandose a continuacion de cada uno de
ellos la pagina a que pertenecen.?

...para los paises més jévenes, que se encuentran tan a mer-
ced de las condiciones del mercado mundial, no basta una politica
monetaria mds estricta, Creo que estos paises estan obligados a
adoptar controles mas directos, controles monetarios y otros, parti-
cularmente controles internacionales, de cardcter directo (p. 24).

Nunca ha servido de nada el tratar de establecer una doctrina
econdmica tinica para el mundo entero, precisamente porque éste
nunca ha sido homogéneo.

¢Cémo pueden los paises jGvenes aspirar a superar su situacién
colonial, si hacen lo que desean los paises mas desarrollados?
(p. 54).

El sistema del patrén oro suponia no solo libertad externa del

2 Cabe destacar que Williams es un extraordinario analista y
eritico, antes que un creador de nuevas teorias o proposiciones en
materia de politica econémica y monetaria. La obra citada en este
caso, fue editada por el Centro de Estudios Monetarios Latino
Americanos (CEMLA), México, 1963,
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comercio a tipos de cambio estables, sino también en el interior
un sistema de empresa privada de laissez faire.

En realidad nunca ha existido ese mundo ideal del patrén oro,
porque desde un principio hubo diferencias en cuanto a la libertad

de tomercio, con mayores o menores dosis de proteccionismo aran-
celario en los distintos paises (p. 60),

He dicho a menudo, como muchos otros, que en el siglo xix
Gran Bretafia tenia un régimen de patrén oro mientras que el
resto del mundo tenia un patrén esterlina; ésta es, més o menos
la situacion actual en la relacién entre el oro y el délar (p. 6?).,

Cuanf!o en el mundo hay un solo pais —o muy pocos paises—
predominante, ya no es razonable contar con que funcione el me-

mutuamente (p, 68),

En ambos casos se su
el cambio en los precios, pero ha

Cuando los pafses estén constantemente al borde de la inflacién
o amenazados de nuevos brotes inflacionarios, es muy dificil gene-

ralizar diciendo que la depreciacién resolverd sus problemas exter-
nos (p. 76).

u 1 mund ¥ de que se encargaria de los pe-
quefios desequilibrios, Pero como no hemos tenido esa clase de
mundo, !os recursos del Fondo mo estuvieron en proporcién con
]? magnitud del problema. .. Quienes idesron el Fondo estable-
cleron una serie de reglas muy estrictas v bastante inflexibles que
a8 mi parecer han resultado inadecuadas; desde luego, el Fondo

g;()]ia haber resultado mucho mejor en un mundo normal (p. 84
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¢No seria mejor crear las condiciones favorables para la conver-
tibilidad? La convertibilidad no es en si un fin, Es algo muy de-
seable. si puede lograrse, pero antes, sno seria acaso preferible crear’
en el mundo todas las condiciones necesarias para su logro? (p. 99).

Me interesa mucho haber encontrado en Nurkse el mismo escep-
ticismo que yo siento acerca de los limites de productividad e
ingreso real que se puede tolerar en condiciones de comercio inter-
nacional libre. Este escepticismo, légicamente, lleva a la conclu-
sibn de que puede ser indispensable imponer restricciones severas
a la economia interna durante el proceso de desarrollo. Nurkse
hace hincapié en los controles monetarios y fiscales ¥ se muestra
contrario a los controles directos. Estoy de acuerdo con lo primero,
pero creo que en el mundo moderno, y todavia por algim tiempo,
tendremos que confiar hasta cierto punto en el uso de los con-
troles directos, no para suprimir las importaciones, sino para dar
a los paises que hoy sufren una escasez de reservas intermacio-
nales un medio de discriminar entre las importaciones més esen-
ciales y las menos esenciales (p. 123).

Desde luego estoy de acuerdo con la mayoria de los economistas
en que una liberalizacién de la politica arancelaria estadounidense
seria una gran ayuda, y deseo ver que se tomen medidas en esa
direccién, Pero en vista de la larga tradicién proteccionista, quizd
no sea posible esperar que haya un proceso rapide (p. 127).

También he tratado de demostrar en esta plitica que la inver-
sién en el extranjero, si no va acompafiada de otras politicas para
asegurar un resultado constructivo, quizéd no elimine, y atin puede
aumentar, las disparidades que existen entre los paises mas avan-
zados y los menos avanzados.

Lo que se requiere en mi opinién es un programa bien proyec-
tado que asegure que la inversién se haga por el lugar debido desde
el punto de vista del fomento del desarrollo v de la estabilidad, v
que sus fines no sean torcidos por politicas internas indebidas o por
fugas de ingresos producidas por importaciones superfluas (p. 129),

He reproducido esta serie de péarrafos de la obra
del profesor Williams por considerar que del con-
junto de ellos surge una clara y terminante refuta-
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gentes de tales productos que ellos mismos.entreg;n
o ponen a disposicién del Instituto Moqetarlo quet'f_s
vincula y que es, a su vez, el que emite lo-s certifi-
cados o billetes internacionales que denominaremos
“pPRODUX”, para que dicha mc_nneda empezara a
tener vigencia y validez internacional, qf:svm.culz}n’:
donos de ese patrén oro ficticio o de ese menjunje

infernal que administra el Fondo Monetario y que
golo esté a disposicién de una banda de especuladores
financieros.

Bosquejaremos, a continuacion, t}uél ser'ia. a nu.estro
juicio el mecanismo de intercambm.economlco mte'r-
nacional en uno y otro caso, vale decir, 1)_ en ausencia
de un instrumento monetario vinculat;:rl.o def las mo-
nedas nacionales y, 2) en caso de eaushr c{mho ins-
trumento —el PRODUX—, ¥ tamb’iel} analizaremos,
brevemente, sus implicancias econémicas y moncfta—
rias en el orden interno, para los distintos paises
participantes del sistema.

CAMBIOS FLEXIBLES SIN PATRON
MONETARIO INTERNACIONAL

En realidad, un mecanismo de intercam.ifio econo-
mico entre las naciones, basado en la relacién directa
entre las distintas monedas nacionales y ca?e’nte de
un instrumento monetario comin, no diferiria ma-
yormente del actual sistema ané.rqu_lco,_ regenteado
por el F.M.I., sino en algunos detglles 1rm;|m:'tantesi
susceptibles de ser mejorados, particularmente en e
interés de los paises menos desarrollados. .

En efecto, hoy nos encontramos frente a un sistema
de cambios libres o “flexibles”, carentes de toda esta-
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bilidad, sin otro elemento vinculatorio que una mo-
neda —el délar norteamericano—"® que sirve muy
precariamente como moneda internacional y cuyo
manipuleo en relacién al oro efecttia Estados Unidos,
légicamente, conforme a sus conveniencias propias y
no a las de los demés paises o a las de algtin sistema
ideal, abstracto, de pagos internacionales. Pero tam-
bién forma parte de ese sistema, como hemos visto en
capitulos anteriores, el manejo turbio del F.M.L que,
siguiendo la orientacién e intereses de los paises més
desarrollados y poderosos, o de alguna superestruc-
tura financiera de caricter supranacional, interviene
en los asuntos monetarios de los paises menos des-
arrollados en dos formas igualmente perjudiciales
para éstos: o bien arbitrando una insélita ¥y abusiva
ingerencia en sus respectivas politicas monetarias
internas, lo cual puede coadyuvar a verdaderos desas-
tres econémicos —como en el caso argentino, que
hemos descrito en el capitulo VI— presumiblemente
urdidos en el interés de los paises més fuertes o de
aquella estructura financiera supranacional; o bien
promoviendo arreglos monetarios internacionales, o
criterios y politicas cambiarias o comerciales nacio-
nales, que tienden a beneficiar los intereses de los
paises altamente desarrollados o la estrategia y los
intereses de grandes monopolios internacionales, in-

® Entendemos que procede excluir la libra esterlina (instru-
mento de uso comin en el “drea de la libra”, o paises que man-
tienen relaciones econémicas importantes con Gran Bretafia) y otras
monedas de uso limitado (como el “euro-délar”), pues en tltima
instancia éstas no son sino satélites del délar norteamericano, vinica
moneda con un alto grado de convertibilidad externa ¥, por ende,
aceptable mundialmente,
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cluyendo la estructura financiera supranacional antes
referida.

Por el contrario, un sistema de cambios flexibles,
gin patrén monetario internacional, si bien presenta-
ria dificultades que se superarian con el mecanismo
que proponemos en el punto siguiente, permitiria no
obstante mejorar sensiblemente las cosas, bajo el
aspecto de los paises menos desarrollades, en com-
paracién con el sistema actualmente vigente, si es
que lo que esta en vigencia puede ser llamado sistema,
desde el punto de vista de los pagos y las relaciones
econ6émicas internacionales.

En primer término, un sistema de cambios flexibles
basado en mecanismos monetarios estrictamente na-
cionales, sin instrumento o patrén vinculatorio, ten-
dria la ventaja de propender a la autodeterminaciéon
monetaria, que se orientaria conforme a las verdade-
ras conveniencias de cada pais y se ajustaria —es
de presumir— a los mejores criterios téenicos, segiin
las particularidades de cada uno, liberando asi a
estos paises de la tutela intelectual y practica de los
organismos internacionales, y particularmente del
Fondo Monetario,

En segundo término, la adopeién por cada pais
de un tipo de cambio conveniente, y de restricciones
cambiarias y controles directos, le permitiria encarar
con realismo su intercambio comercial, conforme a
las prioridades propias de su desarrollo econémico,
y a la vez defender méas eficientemente sus “términos
del intercambio’, vale decir, la relacién de cambio de
los bienes y servicios que exporta, respecto de lo3
que importa, tomando en consideracion los diversos
aspectos que hacen a la oportunidad, al mismo tiem-
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po gue a sus planes econdémicos y comerciales inter-
nacionales a largo plazo, Es indudable que, bajo un
sistema semejante, en sustancia, el comercio mundial
tendria que basarse en negociaciones bilaterales. Y
creemos que esto es menos malo que el multilatera-
lismo “liberal” que les inculca a los paises menos
desarrollados el F.M.I,

Respecto de las negociaciones bilaterales, no hay
duda que el criterio rector, llamado a proveer el
“tipo de cambio” adecuado para cada caso, seria el
de la paridad de poder adquisitivo,

No obstante las dificultades técnicas que entrafia-
ria el cédleculo minucioso de la referida paridad, no
creemos que su determinacion por las partes contra-
tantes resultara particularmente complicada. Asi lo
considera, por ejemplo, el profesor von Haberler al
expresar que

si se los emplea constantemente junto a otros elementos de evi-
dencia, los célculos de la paridad del poder adquisitivo adquieren
un considerable valor de diagndstico.10

En sintesis, y para quienes no estuvieran familia-
rizados con este problema téenico, ilustraremos con
un ejemplo la forma de ealeular la relacion de cambio
entre dos monedas, segin la “paridad de poder adqui-
gitivo”,

Supongamos que en el pais A la unidad monetaria
es el peso moneda nacional, y en el pais B la unidad
monetaria es el escudo. Supongamos ademés que en
el pais A con un peso se adquieren las siguientes
cantidades de productos, en razén del nivel de precios

10 Un ezamen de la teoria del comercio internacional, p. 65.
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internos: 1 kg de pan, 0,6 de carne, 1 kg de azicar
y asi siguiendo, respecto de diversos items. En el
pais B, en cambio, con un escudo se adquieren, tam-
bién, en razoén del respectivo nivel de precios internos,
justamente el doble de los mismos productos e items
que fueron considerados anteriormente. Por lo tanto,
en razén de sus respectivos poderes adquisitivos, un
peso y un escudo se cambiaran conforme a la siguien-
te relacion 2 (pesos) : 1 escudo, pues para comprar
2 kg de pan en el pais A necesito 2 pesos, mientras
que en el pais B solo se necesita 1 escudo; para com-
prar 1 kg de carne en el pais A se necesitan 2 pesos,
mientras que en el pais B se necesita 1 escudo, y asi
siguiendo. En suma, del cotejo de la suma de pesos
que es necesaria en el pais A para adquirir un con-
junto de bienes (y servicios), con la suma de escu-
dos que es necesaria en el pais B para adquirir igua-
les cantidades de los mismos bienes (y servicios),
de idéntica calidad, resulta que el poder adquisitivo
de la moneda en el primer pais es exactamente 0,5
o sea la mitad, del poder adquisitivo de la moneda
en el segundo pais; por consiguiente la paridad de
las monedas (en razdn de sus respectivos poderes
adquisitivos) estaria dada por la relacion o “tipo de
cambio”: 2 pesos: 1 escudo, que equipara los po-
deres adquigitivos de ambas monedas.!?

En razén del “tipo de cambio” asi establecido,
entre 2 monedas cualesquiera, el procedimiento co-
mercial podra, a su vez, revestir diversas modalida-

11 Es obvio que mo corresponde profundizar aqui los distintos
procedimientos técnicos susceptibles de establecer la paridad bus-
cada, Solamente nos interesa dar, a través de esta explicacién sen-
cilla, una idea gréafica del contenido conceptual del problema,
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des, a efectos de las negociaciones bilaterales 2 de
intercambio. A saber, por ejemplo, el pais A puede
adquirir cantidades de bienes (o servicios) en el
pais B, y éste a su vez adquirir un valor semejante
de (bienes y servicios) en el pais A, lo cual equivale
a una operacién de trueque sobre la base de un cierto
tipo de cambio, convenido al efecto, o con alcances
permanentes,

Otra alternativa seria, por ejemplo, que el pais A
efectuara sus adquisiciones en el pais B por deter-
minado monto y le pagara con la suma correspon-
diente de su propia moneda (la del pais A), la cual
podria utilizar este pais para adquirir bienes (y
servicios) en el pais A en el momento que lo desee,
o transferirla a un tercer pais a efectos de que sea
éste el que los adquiera. Y en la misma forma puede
el lector imaginar miltiples modalidades que las par-
tes pueden imprimir a sus acuerdos, a propésito de
comercio de mercaderias, de turismo, de inversion
de capitales, etcétera.

EL “PATRON PRODUCTO” COMO INSTRUMENTO
DE PAGOS INTERNACIONALES

La perspectiva de sistemas monetarios nacionales,
con plena autodeterminacién en el orden interno,
vinculados por un instrumento monetario comin que
girva de patrén y comin denominador a las unidades
monetarias de fodos los paises, a los efectos de los

12 Hablamos de negociaciones bilaterales para ponernos simple-
mente en uno de los supuestos, pero nada obstaria que mnegocia-
ciones similares se concertaran sobre bases triangulares (tres paises)
o de otro tipo, aplicando el mismo procedimiento.
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pagos y todo género de transacciones internacionales,
no presentaria mayores complejidades. En realidad,
como en todos los casos en que se formulan propues-
tas “originales” en el &mbito de la ciencia econémica,
casi siempre existen experiencias que sirven de ante-
cedentes totales o parciales a la formulacién nove-
dosa.

A saber, en la Repiblica Argentina, desde 1881
en adelante, coexistian dos tipos de unidades mone-
tarias: el “peso papel” o “moneda nacional”, y el
“peso oro”. Este ultimo con un contenido fijo de oro
metdlico, de determinada pureza, habia de mantenerse
inmutable a través de cincuenta afios, ligado al pa-
trén oro internacional, entonces vigente en casi todos
los paises del mundo. El peso papel fue convertible
durante determinados periodos —a un tipo fijo de
cambio— con el peso oro; durante otros periodos
prolongados quedaba, por su caracter de inconver-
_tible, en condiciones de fluetuar libremente en su
relacién de cambio con el peso oro. De esa manera,
el peso papel era la unidad monetaria de uso préacti-
camente exclusivo en todas las transacciones internas,
v la politica monetaria y crediticia tenia lugar sobre
la base de dicha unidad monetaria, conforme a las
necesidades evolutivas de la economia nacional, con
entera prescindencia de los factores internacionales
o relativos al intercambio con el exterior.’? Y la
relacion de cambio que interesaba a los exportadores
y comerciantes era, en realidad, la que existia entre
el peso papel y el peso oro, debiendo aclararse que
el deterioro ocasional o depreciacién del peso papel

13 Conf. John H. Williams, Argentine Foreing Trade under
Inconvertible Paper Money, cap. 8.
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durante determinados periodos era seguido por su
recuperaciéon y valorizacién en otros periodos, a pun-
to tal que la convertibilidad se restablecia y se man-
tuvo, a veces por tiempo prolongado,’* a fin de evitar
la ulterior valorizacién de dicha unidad monetaria
(de uso interno) respecto del peso oro, por cuanto
ello no convenia a los productores agropecuarios y
a los exportadores de estos productos,

Vale decir, pues, que Argentina tuvo durante todé
ese prolongado lapso, como lo pone de relieve el
magistral estudio aludido cel profesor John H. Wi-
lliams, un instrumento monetario interno Illamado
con propiedad moneda nacional,’> manejado exclusi-
vamente en funcién de las necesidades y convenien-
cias propias del pais; ¥y una unidad monetaria vincu-
latoria con el mundo exterior: el peso oro, la cual
estuvo rigidamente ligada al instrumento entonces
vigente para los pagos internacionales: el oro, a tra-
vés de un contenido metilico que permanecié inmuta-
ble durante mas de medio siglo.

Pero esta nltima no tenia una influencia determi-
nante sobre la anterior, ni de ella se hacian depender
las principales decisiones de la autoridad monetaria
argentina en materia de moneda y crédito interno;
a pesar de tratarse de un pais notablemente especia-
lizado hasta entonces en la produccién para la expor-
tacion y de depender, a la vez, notablemente, de las
importaciones para el abastecimiento de todo género
de productos manufacturados, esenciales para man-
tener el muy elevado nivel medio de vida que le era
propio en aquellos tiempos. Y a pesar también, digno

14 1890.1914, por ejemplo.
15 Argentine Foreign Trade under inconvertible paper money.
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es destacarlo, de que en aquella época estaba en su
apogeo la filosofia liberal del patrén oro que exigia
no proceder —en cuanto al Ambito monetario inter-
no— con independencia de log flujos de oro metéilico,
resultantes de las transacciones internacionales.

Nuestra proposicion tiene muchas coincidencias
con aquel mecanismo que hemos traido a colacién.
Primero, los sistemas monetarios nacionales con
plena autodeterminacién serian, en lineas generales,
el equivalente de nuestro viejo peso moneda nacional,
manejados conforme a los intereses y conveniencias
econémicas de los respectivos paises, que procurarian
mantener una estabilidad de precios y, a la vez, un
ritmo de crecimiento de la produccién tan excepcional
como el que caracterizé aquel periodo prolongado de
la economia y la moneda argentina (1880-1930).

Segundo, el elemento vinculatorio de los sistemas
monetarios nacionales no seria, como en aquel caso,
un instrumento monetario propio de ningin pais
en particular, sino una moneda internacional que
llamamos con un nombre de fantasia —PRODUX—,
que simboliza los principales productos y materias
primas que se elaboran en todos los paises del mundo
vy que serviria de respaldo, a la vez que de conte-
nido simbdlico, a ese comin denominador monetario
v patrén de cambio para todo género de transaccio-
nes internacionales.

Partiendo de la relacion de valores que en el mer-
cado internacional tienen los productos que se toman
como base del valor del PRODUX (trigo, petréleo,
eteétera), segin dijéramos anteriormente, podria es-
tablecerse que un PRODUX representa, por ejemplo,
segiin la relacién indicada por dichos valores o pre-
cios relativos: 10 kg de trigo, 6 3 kg de caucho, 6 4
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de hierro o tanto y cuanto de cada uno de los pro-
ductos o metales restantes; y se estableceria a la vez
que el Organismo Monetario Internacional —que po-
dria ser el mismo F.M.I., totalmente renovado en su
mentalidad y en las modalidades con que dentro del
mismo se toman las decisiones —,'% estaria obligado a
emitir PRODUCES '7 contra la consignacfén de los
productos que los respaldan y en las cantidades co-
rrespondientes al valor de las respectivas consigna-
ciones. Las unidades monetarias asi emitidas servi-
rén de inmediato para todo género de adquisiciones
dentro de los paises adheridos al sistema y, desde
luego, los tenedores de PRODUCES podran adquirir
productos consignados al organismo internacional en
la medida de las existencias en poder de éste o direc-
tamente a los paises consignantes y adheridos a dicho
organismo.

Ahora bien, ;como se estableceria la relacién entre
el valor relativamente inmutable del PRODUX y el
valor de las monedas nacionales de los estados par-
ticipantes del sistema? Simplemente de la siguiente
manera:

Debemos suponer que al adoptarse el nuevo patrén
producto y la consiguiente unidad monetaria inter-

16 Entendemos que, en tanto se hable de naciones “soheranas”,
es absurdo y denigrante establecer “poderes de voto” en fria rela-
cién con el caudal de las respectivas cuotas con que participan los
paises en un Fondo u Organismo monetario internacional. Entre
otras cosas porque, si el interés material es tan obviamente la
medida del poder decisorio, resultaria también obvio que los parti-
cipantes con amplio poder de voto usaran éste en su exclusivo pro-
vecho y no en el del concierto internacional.

17 Si usamos PRODUX en singular, PRODUCES seria la desig-
nacién adecuada para el plural de las unidades monetarias inter-
nacionales referidas.
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nacional, todos los paises concurrentes a establecerla
estarian en condiciones de adoptar una relacién de-
terminada entre sus respectivas unidades monetarias
nacionales y el PRODUX, en razén del poder adqui-
sitivo que unas y otras poseen. (En rigor de verdad,
lo ideal seria que todos los paises participantes modi-
ficaran parcialmente sus unidades monetarias nacio-
nales, a fin de establecer la paridad inicial 1:1 res-
pecto del PRODUX.)

Si con posterioridad al alineamiento de todas las
unidades monetarias respecto del nuevo patrén pro-
ducto de caricter internacional, la unidad propia de
cualquier pais —por las razones que fueran— expe-
rimenta una pérdida de valor, dicho pais se atendra
simplemente a la relaciéon de cambio, flexible, que
resulte de su propio nivel de precios interno y del
nivel estable de precios internacionales que el PRO-
DUX representa, Vale decir, que seria una situacion
perfectamente equivalente a la que se daba entre el
peso moneda nacional y el peso oro sellado, en la
Reptiblica Argentina, en la época antes referida, con
la Gnica diferencia que, en este caso, la unidad mone-
taria internacional (el PRODUX) sustituiria nuestro
viejo peso oro sellado y que el mismo, en lugar de
representar un contenido fijo e inamovible de oro,
representaria y estaria respaldado por un buen ni-
mero de productos primarios, los cuales pondrian a
la unidad monetaria a salvo de los vaivenes especula-
tivos que se manifiestan respecto del oro y servirian
a la vez para dar una base monetaria real —en tér-
minos de la produccién mundial— que haria desapa-
recer los absurdos problemas de “iliquidez”, que pre-
suntamente constrifien y transtornan el comercio y
las transacciones internacionales.
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Hemos hablado de la relativa inalterabilidad del
contenido del PRODUX, ¥ creemos que, en verdad, su
contenido o valor intrinseco debe permanecer lo méas
inalterado posible a través del tiempo, una vez que
el concierto internacional ha establecido dicho conte-
nido, conforme a las relaciones o precios relativos
de los productos que lo integran y respaldan. Y cree-
mos que esa estabilidad es deseable, porque indirec-
tamente ella contribuiria en buena medida a mante-
ner la estabilidad de los precios internacionales y,
de reflejo, la estabilidad de los precios internos dentro
de cada pais. Por cierto que una vez establecido el
contenido de PRODUX y solamente como resultado
de modificaciones considerables en los precios relati-
vos de los productos internacionales, seglin la ten-
dencia que dichos precios evidencien sobre un plazo
relativamente largo, los paises participantes de la
Organizacion Monetaria Internacional podrian modi-
ficar, de comin acuerdo, el contenido parcial del
PRODUX, Sin perjuicio, desde luego, que el consenso
de ellos pudiera determinar también la incorporacién
de otros productos internacionales a la lista origina-
riamente establecida, atendiendo razones de interés
general ; por mis que no creemos que fuera de par-
ticular importancia, ni para configurar el contenido
del PRODUX, ni para ningin pais en particular, el
incorporar al mismo y al solo efecto de su significa-
cién monetaria determinados productos fuera de los
diez enunciados, que ya le brindarian, de por si, una
base real y una solidez amplisima,

Por otra parte, el contenido del PRODUX y los
acuerdos esenciales de pagos y de eréditos en base al
mismo, en nada modificarian la plena libertad de los
estados participantes para administrar su moneda y
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su politica comercial o cambiaria; al mismo tiempo
que las relaciones comerciales entre paises, y sus
mismas transacciones financieras pasarian a ser
objeto de negociaciones bilaterales, triangulares o
zonales, o de cualquier otro tipo, independientemente
de la tutela irritante de quienes postulan un libe-
ralismo multilateral ficticio, digitado por las grandes
potencias.

Lo que no se opone, por cierto, a nuestro mas
firme convencimiento de que la adopcién de un pa-
trén internacional del tipo propuesto, unido a la
recuperacién de su autodeterminacion monetaria por
parte de todos los paises, llevaria gradualmente a
una mayor y auténtica liberalizacién del intercambio
comercial, a la vez que a su expansién méis sostenida,
en el interés de todas las partes implicadas y no de
un pufiado de paises altamente industrializados, o
"de poderosos monopolios internacionales, o de alguna
estructura financiera supranacional que viene sacan-
do partido, sostenidamente, de la anarquia monetaria
actual y de la serie de sofismas y manejos turbios
que se vienen ocultando en las tltimas décadas detras
de la méascara de un patrén oro que, desde hace ya
largo tiempo, pertenece a la historia.
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