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En'la Prime~a Reunion de Gobernadores de Bancos Centrales Latinoameri­

canes ce1ebrada en la' ciudad de ;Iexico en septiembre del ano pasado, decidimo8 

. hacer el mayor esfuerzo para Uegar a ser una fuerza conatructiva. en la•. 

discusiones internacionales sobre reforma del sistema monetario internacional. 

Bs tmly satisfactor1o que, antes Ete eata Segunda Reuni~n, el Consejo 

Intera.m.ericano Bcon~mico y Social. 10 abordara tambi'nbasandose en un 

inf'orma elaborado para e1 Comit6 Interamericano de la Alianza para e1 Progreso 

POI' un grupo de cuatro expertos" y que, como resultado de el.lo.. la CUarta 

Reuni~n del OIES al nivel ministerial, celebrada en Buenos Aires del 25 de 

marzo al 10 de abrill resolviese reoomendar a los Bancos Cenl:.rales de 

AmArica Latina que i'ijasen una posici~n latimamericana unificada sobre el 

tema l' procuraran incluir con ello en los distintos medios en que se diseuta. 

Eata resoluoi~n constituy6 un gran est1mulo para nuestras deliberaciones. 

El inter4s de los pa!ses latinoamericanos en general, y de sus bancos 


centrales en particular.. pOl' los problemas de liquidet a quese enfrentan, 


yla. bdsqueda de mecanismos cooperativos para aliviar las consecuencias de 


la: estrechez de reservas que algunos de ellos han padecido, no as solo algo 


del pasado reciente. Race 1'80 afios que se vienen astudiando y creando maca­


nismos cooperativos de integraoi6n finanoiera T sa estudian hoy otros mas.. 

tanto en el campo de los pagos como en el de la coordina.ci~n de pol!ticas. 


Estamos plenamente conscientes de que nada de 10 rea.lizado 0 proyec­

tado hasta ahora p~r los Bancos Celltrales Lat1noamericanos para ayudarse en 

sus propios problemas de liqQidez internacional resue1ve e1 problema de fondo, 

que es de alcance nmndial. Por ello" los banoos centrales latinoamerica.nos 

vieron con profundo inter's 7 gran satisi'acci6n que se iniciara, 7 que 

llegara a adquirir proporciones e.:::.traordinarias, el estudio de 1a. reforma. 

del sistema monetario 1nternaoional, y abrigan 1a esperanza de que eaas 

discuaionee lleven pronto a resultados electivos en beneficio de todos los 

pa!ses. 

No podemos dejar de cons1gnar, como ya 10 hicie:-on nuestros pwee en 

~s de una ocasi~nJ 7 muy espec:i.almente en la 1lltima Asamblea de Gobernadores 

del FMI, la conviccion de que las naeiones en desarrollo deben participar 

en las discusiones interna.cionales de alto nivel sobre el particular. Se 

trata de un problema q~e interesa POl' igua.l a los paises industria.1izados 7 

/al08 
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a los en desarrollo y al que todos pueden hacer una aportaci6n 

tiva. Creemos que" dada la importancia del problema" proseguiran con 

igual empefio que basta anora los estudios sobre el, con el~nimo de 

Uegar pronto a una soluc1an,y que ~sta ·es posibJ.e en un plazo breve,· 

sin que la premuraperjudique 1& bondad del resultado. 

Las reiormaa ,al sistema monetario internacionaldeben subsanar 

mdltiples defectos advertido.s en au actual'i'unc1onamiento, algwlOS de 

ellos. como consecuencia de la excesiva latitud que deja a los pa.!ses 

cuyas pol!tica.s pueden influir MS sobre el mundo en. general y que POl' 

10 tanto nms pueden afectara los en desarrollo., Por ejemplo,· as 

preoiso buscar un paralelismo mayor que el que haataboy ha exiatido 

. entre la acci6n que deber:!a esperarse de los pa.!ses con supar4v:it de 

balanza de pagos y grandes reservas, y la que se aspera, y aun se Q.I\"II.1(~.lI'" 

de los deficitarios. Ba necesario no poner todoel peso del ajusteen 

estos dltimos, en especial los -que estan en vias de desarrollo, donde 

tan fuertes son las presiones der.icitarias estructurales y tantos 

trastornos crean los ajustes r4pidos de las balanzas de pages. En un 
mundo en el que pareee baber un compromiso de los pa!se,s industriali­

zados para ayudar al desarrollo de los dem4s, el sistema monetario 

J18.cioruU es tal que exige a los en desarrollo la adopcian de pol!ticas 

deflacionarias de corto plazoque crean problemas al desarrollo a largo 

plazo, cuando esos trastornos podr!an aminorarse en gran medida. La 

·fa.lta de una. autoridad que imponga. a los pa:.!eee industri~es eon exe8­

dentes de balartza de pagos pol:.!tioae conducentes a.l equilibrio, 

permite hoy que tanto los superavitarios como los deficitarios pongan .' 

en dif:'!eil situacian a los pa:.!ses en desarrollo. Debe ser posible 

eneontrar formas de imponer sse mayor ~aralelismo 0 de inducir a los 

pa.:!ses superavitarios a seguir las pol:.!tieas apropiadas. Las dir.icul- ' 

tades que se crean para los pa:.!ses en desarrollo no surgan s610 de 

faltade una pol!tica. monetar.ia compensatoria (0 de una exeesiva) en 

los paises industrializados,- sino taJllbi~n de las poUtieas comercialea 

que ~stos siguen, as! como de las dificultades de acceso que seesta-' 

blecen a losmereados f1naneieros internacionales para aue nuestros. 

pa.!ses puedan haeer frente a deficit (e:!clicos) de balanzas de pagos. 

III mismo 

http:monetar.ia
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Al mismo tiempo~ la experiencia recim1te dauuestra que no son indi­

ferentes para el mundo en desarrollo las politicas que siguen los pa!ses 

industrializados para conseguir au objetivo de estabilidad, tanto en e1 

sentido de evitar d~ricit como en el de no acumular super~vit persis­

tentes. 3i bien se reconoce cada vez m4s que debe existir una coordi­

naci6n estrecha entre los mercados de dinero y capitales, as! camo 

entre 'stos y las politicas monetarias y fiscales 0 comerciales, la 

forma en que se realice esa coordinaei6n puede tener consecuenoias lavo­
rables~ neutrales 0 adversas para los pa1ses en desarrollo, y es ya en 

principio aceptado intemacionalmente que ningdn problema econOOdco 

puede tratarse hoy con independencia de sus repercusiones sobre los 

pa!ses subdesarrollados y que ningdn sistema monetario intemaoional que 

no tenga en cuenta el requisito de no perjudicar, sino ayudar, a los 

paises en desarrollo puede recibir suficiente aceptaci6n para ser 
duradero. 

Bh general, en la medida en que las situaciones de balanza de 

pages de los paises industrializados se deban a causas internas, deber!a 

tenderse a que la eliminaci6n de sus super~vit persistentes sea en el 

mayor grado posible en beneficio de los parses en desarrollo, y a que la 

eliminaci6n de sus d'ficit no perjudique a estos ~timos. 
Otra caracteristioa del roundo actual, que deberfa tenerse en 

cuenta en una reforma al sistema monetario internacional, es el deseo de 

muchos parses de integrarse econ6micamente con otros, y e1 reconoci­

miento general de que 18. mtegraci6n econ&nica es una torma, a menudo 

insustituible, de apresurar el ritmo de desarrollo econ6mico. Por ello, 

al persistir en sus esfuerzos por lograr el equilibrio intemacional de 

los parses y analizar las pol!ticas m4s conducentee a ese fin, el FMI 

deberia tener en Quenta las consecuenoias de oualquier politica de eeta­

bilidad para los estuerzos de integraci6n. Al mama tiempo, el 00, 

como organismo central del sistema monetario internacional, deber!a 
establecer mecanismos que permitan que sus operaciones no se etecttien., 

como en la actualidad., s610 con parses individuales, sino que tambien 
pudiesen realizarse con agrupac10nes de paises, as! como con antes de 

cooperaci6n 0 integraci6n financieras delfmbito regional. 

/En las 
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En las diacuaiones sobre reforma del sistema monetario interna.. t<i 
clonal han'tenido preeedenCia haata hoy los problemas de liquidezy,la 

maners. de lograrlo en fozma ordenada. Ha debido quedarclaro, por 10·, 

que precede1 'nuestro criterio de que la coordinaci~ninternaoional de 

pol!ticas internas y externas debe considerarse como el aspecto mas 

importante de la reforma de aquel sistema. En consecuencia, t&abi~e8 

de importancia decisiva para e1 sistema financierO que exista un meca~ p 
nismo eficaz y con autoridad suficiente para garantizar al mundo que se 

llegue r~ente a esa coordinaci6n. d 
Nos parece patente que e1 ~a debe seguir siendo, tras los a 

necesarios, el centro del sistema monetario internaciona1.. Sin embargo, 

un sistema monetario internacional no puede funcionar eficazmente sf 

esta disociado de los otros aspectos de las rela'ciones' econ&nicas .l.4l1,Q.I,"-.J 

nacionales y de 1a influencia que sobre elios ejercen muy diversos '. J 
problemas J particularmente el del desarrollo econ6mico. Por eso 

en la conveniencia de que la pol:!tica general del FMI se establezca en' 

estrecha coordinaci6n con otros organismos internacionales,sean a ni 

mundial 0 a los niveles regionales. Tenemos en mente de manera muy 

especial, entidades como GATT, UNmAD, ALALe, Hercado COll:nID CerltI'lOM18M:e, 

cano, BIRF, BID, etc. Deber:!a. eer posible encontrar una foma. ODI!!ra..'L1111l 

de lograr 1& coor<u.naci6n entre el FBI y esos organismos para 'que as! 

todos puedan cumplir mejor sus tunciones • 

. Consideramos que la necesidad de coordinaci6n .intemaciona.l es 

realidad que data de lUuchos anos y que por 10 tanto los estudios y 

siones sobre ella. no pueden relegarse a la. categor!a. de IIpla.neaci6n 

contingents". Sin EfllbarSO, eato no exc1uye que tambi&l atribuyamos 

trascendencia a 106 problemas de creaci6n de l1quidez intemacional.· 

.Hemos estudiado los argumentos en pro de 1a. tesis de que los pa:!ses en· 

desarrollo necesitan tener reservas mayores, en t&-minos rela.tivos, que 

los pa.!ses industriali~os, cualquiera que sea. el. criterio para 

expresar au cuant!a, y concordamos plenamente con ellos, Pensamos, en. 

consecuencia" que 1a d.1sc1plina de balanzasde pagos que se imponga a 

los paises industrializados superavitarios debe ser sobre bases 

distintas a aquellas que'se establezcan para los paises en desarrollo, 
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tambien superavitarios, y debe insistirse en 1a tesis de que cualquier 

sisteuA concebible para a\lDlentar en forma ordenada la llquidez intarna.­

cional no podr:!a en modo alguno llegar a satisfacer por 6! solo la 

necesidad de liquidez que hoy tienen los pa:!ses en desarrollo, de modo 

que ninguna. soluci6n podra reducir los es!'uerzos de estos paises por 

aumentar su 1iquidez internaciona1 mediante excedentes de balanza de 
pagos. 

No creemos necesario repetir las razones en pro de la creaciCSn 

deliberadade llquidez internacional, pues es tesis qua tiene hoy pocos 

adversarios. Al miSi1l0 tiempo, no considerarnos que sea esta 1& ocasi6n 

para pronunciarse sobre la forma concreta en que esa liquidaz deba 

crearse 0 su monto, 0 de adherirse a algunos de los muchos planes que 

se han presentado sobre el particular. Tanto el monto total de 

liquidez a crear como la "clase" de ella que sea ms conveniente, 
deber!an depandar cla la bondad del sistema. de coordinaci6n a que nos 

referimos antes y de 1a eficacia de su funcionamiento. Podrfa decirse 

que cuanto mayor sean su bondad y eticacia, menos 1m.portante resulta 

que la liquidez que se cree sea propia, incondicional, 0 condicional. 
Hay dos aspectos de eate problema, sobre los que, sin embargo, 

el tenor de algunas discusiones 1nternaciona1es nos obllga a expresar 

opiniones concretas. Consideramos que ser:!a inaceptable Wl sistema que 

diera a diferentes pa!aes liquidez de distintas clases, ~s 0 menos 

incondicional, 0 propia, 0 nBs 0 manoa condicional. 
No creemos que fuera congruente con las necesidades del mundo 

actual establecer un sistema. en que 1a distribuci6n peri&iica de un 
monto total de nueva liquidez sehaga siguiendo s610 el criterio de 

participacidn relativa de los pa!ses en e1 comercio internacional, sus 

cuotas en e1 F.HI, etc. La necesidad relativB.Q.ente mayor de reservas 

que tienenlos parses en desarrollo justifica que la parte al!cuota de 

esa liquidez que vaya. a estos sea nuts que proporciona1 a 1a que corres­

panderia siguiendo estric~nente cualquiera de esos u otros e4nones. 
En nuestras deliberaciones y estudios hemos tocado puntos perti­

nentes a la reiorma del sistema monetario internacional sobre los que 
no nos parece oportuno tamar posicic~es en estes mementos. 

/Cualesquiera que 
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Cualesquiera que sean las critieas que pudieran hacerse al act~ . 

sistana" creerlOS que sus mecanismos act~es deben conservarse en la J 
mayor medida posible y, en eonsecuencia, que el deseable acceso de 101 

pa!ses latinoamericanos a nueva llquidez no es sustituto de lamejora 

de nuestra posiciOn relativa actual en el FMI per la que desde hace 

ailos harnos venido abogando. :gsa mejora incluye: . 1 
a) Ampliar las cuotas de los paises en desarrollo en su conjunto 

dentro del> FUI, y que los ajustes de cuotas individuales sean nuts 

dinwcos que hoy, esdecir, que t~gan en cuenta con prontitud y 

eJCactitud los cambios en las econom:Cas de los parses en desarrollo.. 

b) Faci1itar el acceso a los re~sos del ~u y en especial que 

se aumenten losporcentajes de derechos incondicianales de giro contra 

las cuotas. 

0) Aumentar en el F'l:i:l el aceeso de los pa:!aes en desarrollo Ii 1& 

tinanciaciOn compensatoria de bajas de exportaciones, y que esa ayuda" 
al recibirstt sea autanA:tica (0 m!s automAtica), y no atecte a los 

derechos de giro dentro de las cuotas. 

d) VinCular los reembolsos 'per obligaciones derivadas de la 

f'ina.nciacicSn oompensatoria del FMI a la recuperaci6n de los mgreso8 de 

divisas per exportaciones y, >en el caso de las cl_s obligaciones de 

los pa!aesen desarrollo con ese orga.nismo, estudiar 1& po~ibilidad de 

que lQs plazos de recompra tambitSn tengan en cuanta el estado de las 

balanzas de pagos en:general. 

E;n esta declaraci6n hemos abogado per el establecimiento de rela... 

ciones direetas entre e1 FMI y gropes de pa.!ses" as! como entre &ete '1 

entes> f'inancieros de 1ntegracicSn y cooperaci6n regional, Creem.os que' 

eMs relaoiones de'ber!an incluso poder' tamar 1& forma de transferencial, 

a 880S entes, de recursos que ~eran administradoe por ellos, con 10 

se lograr:!a un U80 me aexible de las sumas que pud.ieran estar dispo­

n1blespara tal fin. 

/Creemos que 
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Creemos que nuestra posici6n esta encua.drada en un marco de 

criterios ya aceptados en distintos tbros y segdn los cuales, para que 

la solidaridad internacional pueda cumplir sus tunciones & la larga" 

los paisss econ~camente m4s avanzados deben aceptar 1& obligaci6n de 

cooperaci6n activa para contribuir a una soluci6n equitativa de la 

distribici6n de los beneficios de las relaciones econ&dcas entre los 

patses. Eats debar de solidaridad, lejos de suponer un sacrificio 

econ&nico para los pa!ses industr1a.J.1~ados" representa. el camino para 

lograr un desarrollo us acelerado de la eoonom:fa mundial y una esta­

bilidad econc5mica que no pueden sino producir beneficios para todos. 


