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CATEDRA DE ECONOMIA INTERNACIONAL

Objetivos

El curso est£ programado para proporcicnar alguncs instrumentos
teéricos de economfa internacional, necesarios para una mayor comprensién
de ciertas materias del Programa de Capacitaciéne En consecuencia, no
incluye todos los temas que se estudian normalmente en una c4tedra de
Economfa Inié}nacional. No ebstante, a;gunoé de los temas no tratados
son desarrollados en otras cétedras del hrograma. principalmente en las
de Polftica Econémica e Integracién.

Los tépicos principales que éonfigﬁran este curso son:

i) anflisis de las ventajas comparativas y de los t&rminos del

intercambio; '
ii) el sector externo y el nivel de ocupacién;
iii) problemas monetarios internacionales; y
iv) anflisis teérlco del capital extra:jero,

En la primera parte se describe brevemente la evolucién histérica
del concepto de las ventajas comparativas, y se analizan sus relaciones
con los términos del intercambio, |

Luego se estudian los efectos de las exportaciones, de las importa-
ciones y de los términos del intercambio sobre el nivel de ingreso y de
écupaciGﬁ. Estos efectos se analizan utilizando bdsicamente el instrumental
de los multiplicadores del sector externo. '

En la tercera parte del curso se define el problema de la liquidez
internacional, mencionando luego algunos de los principales planes para
reformar el sistema monetario internacionale. Se analiza su importancia
para la ampliacién del comercio mundial, tanto en los palses del centro
como en los de la periferia, -

Finalmente, se enfoca desde el punto de vista de la teorfa econémica
el impacto del capital extranjero en las economfas de la periferia. En
funcién del anélisis anterior, se plantean los elementos para una polftica
respecto al capital extranjero.

/Programa de
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Programa de Trabajo

Ventajas comparativas y términos del intercambio
1. la evolucién histérica del concepto de las ventajas comparativas
a) Vertajas comparativas absolutas y relativas,

b) Enfcques modernos,
2. Los términos del intercambio
a) Su relacién con las ventajas comparativas
b) Diferentes conceptos de términos del intercambio
¢) Prcblemas de medicién estadfstica
d) Efectos de las variaciones de los términos de intercambio
en los pafses subdesarrollados
El sector externo y el nivel de desocupacién
1, Las exportaciones y el nivel de ocupacién
2, Los términos de intercambio y el nivel de ocupacién
3. Los multiplicadores del sector externo
Problemas monetarics Intwriacionales
le Definicién del problexa de la liguidez internacional
a) Disponibilidad mundial
b) Crecimiento
¢) Distribucién
d) Estabilidad
2, Principales planes para reformar el sistema monetario internacional
El papel del capital extranjero en el desarrollo
1. El capital extranjero en las economfas del centro y de la

periferia

24 Efectos de los flujos de capital extranjero entre el centro
¥ 1la periferia,

3. Elementos para una polftica respecto del capital externo,

/Bibliograffa Bédsica
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. Bibliograffa Bdsica

Las lecturas-marcadas can asteriscos t*f'son obligatorias,
El resto constituye bibliografia para consulta posteriors:
I. Ventajas comparativas y. t&rminos g_l_jnterosgbi_
# Griffin, Keith y Ricardo Ffrench-Davx«v Rzformulacién de algunos
aspectos de 1 de la teorfa del comercio inter-
) nacional. INSTITUTO, documento mimeos
abril 1967,_ Pagse 1-6; 35-47
Ellsworth, P.: - Comercio internacional, México, Fondo de
‘ Cultura Econ&mica, 1946, Capitulos I al VI,
'Kindieberger. Charles:. Economfa in@érnacioqgl, Madrid, Ede. Aguilar,
1952, Capftulos V y VI,

% Brown, Re: . lLos términos del in‘ercambio, INSTITUTO
“ ‘ mimeo, abr:Ll de 1967, o . _
# Kaldor, Ne: problema de la relacién”de precios del

jnteprcambio en los palses subdzsarrollados,
winec,, abrili de 1967 '
Haberler, Ge: Los_t&rminos del intercambio y el desarrollo
econémico en "El desarrollo econlmico y
América Latipa®", editado por-Howard S. Ellis,
México, Fondo de Cultura Econﬁmlco. 1960,
piginas 325-363, '
#* CEPAL: Estudio econémico de América Latina, 1949,
e g Naciones Unidas, Nueva York, 1951, Capftulos
II y IIl.
Chenery, He: Ventajas comparativas y polftica de desarrollo
: : econémico, documento mimeo,, INSTITUTO. abril
Bt 1967,
Pfebiqdﬁ. Radl: Hacia una dindmica del desarrollo latinoameri-
3 gano, INSTITUTO, mimeo., abril de 1967.
Kindleberger, Charles: . Desarrollo econfmico, Capftulos XIV, INSTITUTO,
mimeoes 1966,

/Balogh, Thomas
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Baloghs Thomas La polftica econémica y el sistema de precios,
INSTITUTO, mimeo., mayo 1967,
Myint, H. La teorfa cl4sica del comercio intermacional

y los palses subdesarrolladoss INSTITUTO,
documento mireco., mayo 1957,

# CEPAL: Nota especicz_s3ol:re log conceptos y métodos
utilizados por la CEPAL en sus anélisis del
desarrollo econémicos en Boletfn Econémico de
América Latina, Vol. N° 2, septiembre 1956;
péginas 34 y 35, También en documento mimeo.,
INSTITUTO, abril 1967 (apartado titulado "El
efecto de la relacién de precios del inter-
cambio")

11, El sector externo y el nivel de ocupacién
Kindleberger, Charles: Economfa internacional, ladrid, Ed. Aguilar,
1960, Capftulo IX.
¥ Griffin, Keith y Ricardo 7irench-Davis: El multiplicador del sector

exieno, INSTZTUTO, documento mimeoe., abril

1967,
Machlups Fritz: International trade and the national income
multiplier, Filadelfia, Blakiston, 1943
Ellsworth, Pe: Comercio_internacional, México, Fondo de
Cultura Econémica, 1946, Capftuio XII.
111, Problemas monetarios internacionales

#* Griffin, Keith y Juan Braun: El crecimiento mundial y la distribucién
de la liquidez, INSTITUTO, documento mimeo,,

abril 1966.
Prebisch, Radl: Una polftica econémica internacional para el

desarrollo, INSTITUTO, mimeoe, Jjulio 1966,

Ffrench~Davis, Ricardo y Benjamfn Mira: El problema del oro y la
liquidez internacional, INSTITUTO, mimeo.,
junio 1968,

/Conferencia de



Conferencia de las Naciones Unidas
sobre comercio y desarrollo: Los prchiemas monetarios internacionales

¥ _los pafses en desarrollo, informe del grupo
de expertos, New York, Naciones Unidas, 1966,

Iv. El papel del capital extranjero en e desszrrollo
#* Griffin Keith y Ricardo Ffrench-Davizs El_u.apital extranjero y el
desarrollo, INSTITUTO, documento mimeo., 1966,
# Dell, Sidney: Objetivos del mercado comin en los pafses sub-
desarrollados, INSTITUTO, documento mimeos,
1966 Plginas 36=i3,

# Sunkel, Osvaldo: Polftica nacional de desarrollo y dependencia
externa, INSTITUTOs documento mimeoe., abril
1967,

# Paz, Pedro F.: Dependencia financjera y desnacionalizacién

de la industria in%erna, Ditto, noviembre 1967,

Semirarios

Se realizarén dos seminarius, El primero de ellos relativo a
ventajas comparqativas y términos del intercambio, y el segundo a problemas

monetarios internacionales,
CALIFICACION

1a calificacién de la c4tedra se basari en un examen final escrito
en funcién de lo desarrollado en clases y de la bibliogreffa obligatoria
¥y por la participacién en los seminarios, Ponderacién: Examen 70 %
Seminarios 30 %






“tubo Latincamericano de _
vimificaciba Econdmica y Social
12 <. myo de 1967 Profesor: Sr. Pedro Pag

EXAMEN DE ECONOMIA INTERNACIONAL

{nstruceiones
a) Se sugiere que . la fundamentacién de sus respuestas utilice el insturumental
tedrico vy analftico desarrollado en classa e incluidos cn le bibliografia,

b) Se prohibe consultar cualquier t.ipo de aptmteso

c) El tema puede desarrocllarse extensmante, sin lmite de sspac:oso Cade
pregunta debe responderse en la pégina correspondiento, sin exc erse |
este espacio,

d) Todas las preguntas y el tema son obligstorios,
6) Tiempo: 2 horas

£) Se ruega no olvidar colccer el nombre del alumo en ceda pregunta y en al
tem,

lemas
Analice los efectos _d variaciones en los términos de intercambioe

Sugeregedas:

En el tema se sugiere que se conteste previzmenie ai exisie o ne deterioro
en los términos del int.erc&mblo, en esta respuesta debe hacorse mencién

a las formas de msdirlos y las limitacicnes que pueden encontraree, Si
hubiera deterioro analice los efectos yue se generan en la periferis,
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Pregunta 1:

Pregunta 2:

Pregunta 3:

Explique en qué consiste la teorfa de las ventajas comamtiv&ag

Explique qué entiende por multiplicador de lcs términos intemos
del intercambio,

Sefiale los elementos a considerar para evaluar sl la oferta actual
de liquidez internacional es adecuada, I

Comente ol papel del capital extranjero en el desarrcllo de los
pafses de la periferie.
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PRELIMINAR

Instituto Latinoamericano de

Planificacién Econémica y Social

22 de Junio de 1968 Profesor: Sr. Pedro Paz

EXAMEN DE ECONQMIA INTERNACIONAL

Instruccioness

a) Se suglere que en la fundamentacién de sus respuestas utilice el instrumental
tedrico y anmalftico desarrollado en clases e inclufdos en la bibliografia.

b) Cada pregunta debe contestarse en hoja separada.

c¢) Cada pregunta debe responderse en una pfgina, sin excederse de este espacio,

d) Todas las preguntas son obligatorias,

e) Tiempo: 3 horas,

f) Se ruega no olvidar colocar el nambre del alumno en cada pregunta,
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3.

4o

Describa la explicacién de Prebisch sobre el detorioro de los
términos del intercambio,

Amalice las ventajas y desventajas del oro como base de la liquidez
internacional,

Analice los efectos de un sumento de las exportaciones sobre el nivel
de ingreso, las importaciones y la balanza camercial,

Sefiale lcs efectos de la compra al centro de marcas de fébrica, patentes,
etc. en una econamia de la periferia,
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INSTITUTO LATINOAMERICANO LE
PLANIFICACION ECONOMICA Y SOCIAL
Santiago, junio de 1968

*
CATEDRA DE ECONOMIA INTERNACIONAL

Seminario N° 1

* Programa de Capacitacién, Cétedra de Economia Internacional;
Profesor Pedro Paz; Ayudantes, Isaac Grober, Armando di Filippo y

Patricio Orellana,






CATEDRA DE ECONCMIA ‘INTERNACIONAL

Seminario N° 1
Ejercicio N° 1 e

uadro 1
Horss~hombre necesarias para produci: una unidad

Argentina Inglaterra
Cereales ~J10 . 108
Tractores U 96
Cuadro 2
Horas~hombre necesarias para produeir unidad
Argentina Inglaterra
Cereales 1o 100 -
Tractores U3 - 60

Ios datos contenidos en los cuadros que anteceden reflejan
las condiciones de costos (hipotéticas por supuesto) de los dos paises
sefialados, .en dos momentos distintos del tiempo,

Se pide:

1) Recalcular la informacién de los cuadros 1 y 2 dejdndola ahora
expresada en unidades de producto obtenidas por unidades de trabajo dispo-
nibles (en este caso hemos elegido 1,000 horas~hombre),

/2) Establecer



2) Establecer la relacién interna de intercambio de cereales por
tractores en cada uno de los dos cuadros, para ambos pafses;

3) De acuerdo con 1a informacién obtenida en el cuadro anterior,
determinar en primer lugar pera el cuadro 1, qué producto le convendria
importar y qué producto le convendria producir a cada pais y, entre qué
1imites oscilari e relacién internacional. de iriercambio de cereales por
tractores;

4) Dadas las variacianes de productividad que registra el cuadro 2,
entre qué nuevos limites oscilard la relacién internacicnal de intercambio
de cereales por tractores,.

5) Puesto que la relacién entre las respectivas productividades
da lugar a un intervalo dentro del cual se establece la relacién de inter-
cambjo; (Qué otros elementos cree usted que influyen en la determinacién
de una dada y especifica relacién de intercambio?

6) ¢Cudles son los principales supuestos sobre los que se sustenta

este enfoque de las ventajas comparativas?

7) (De discusién oral) Tomando como hase los datos contenidos
en el cuadro 1, explique cuél es ia diferencia conceptual que existe
entre el anilisis de las ventajas comparativas absolutas y el de las ventajas
camparativas relativas, y cufles son las conclusiones que alternativamente
se extraen aplicando uno u otro de los anflisis, en lo tocante a las
ventajas derivadas del comercio internacional,

Elercicio N® 2 (de discusién oral)

El ejercicio anterior ha versado sobre la determinacién de los
limites en que oscilarfa, la relacién internacional de intercambio, para
una realidad simplificada e hipotética, en la que sblo actian un par de
paises productores de un par de bienes,

Bajo los supuestos que sustentan el enfoque contenido en el
ejercicio anterior, los incrementos de productividad relativamente mayores
en la industria, (es decir en los productos elaborados por los paises
centrales) deberfan beneficiar a los remandantes de estos productos
(pafses perifé&ricos) al dar lugar & una disminucién en el precio de los

mismda.
/Sin embargo,
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Sin embargo, la experiencia histérica parecerfa demostrar otra
cosa: ;

"En afios recientes los precios mundiales de los productos finales
manufacturados importados por las naciones en vias de desarrollo han
experimentado un continuo aumento, Pero entretanto, los precios de los
productos primarios agricolas y minerales han disminuido y hacia 1960
su poder total de compra de manufacturas era un 13 por ciento mencr que
en 1955 y un 2, por ciento menor que en 1950, En otras palabras, en
premedio en 1960, una captidad determinada de productos primarios campraba
s86lo las tres cuartas partes de la canti,dad de memufacturaa finales que
podia adquirir JO afios antea,” :

Analice cufles son los factores que podrian explicar esta
evidencia histérica.

Ejercicio N° 3
1) Partiendo de la siguiente informacién estadistica:

AMERICA LATINA: RELACION DE PRECIOS DEL IMERCAIBIOg/
Indice 1955: 100 '

ANO INDICE

1948 9%
1949 91
1950 109
1951 109
1952 100
1953 103
1954 108
1955 100
1956 96
1957 96
1958 - 90
1959 . - 87
1960 L gem 89

3/  Blogues de comércio Y mercadéé comunes. Sidﬂey y Dell (F.C.E.)

2/  Extraido de %3, desarrollo %gg&iﬂ.co de América Latina en la
gostggerra. 01- 2, Pe 58 CEPAL).

/a) Calcule



a) Calcule nuevamente la serie tomando como base el afio 1959;

b) /Qué cambios se verifican para nuestra serie recalculada con su

¢) Grafique ambas geries en un sistema de coordenadas certesianas,
midiendo perfodos de tiempo en el eje de las abcisas, y valores

de indice en el de las ordenadas. ¢qué nos indica la tendencia
en amses casos?

2) Sabiendo ques

ar
ePo

i1)

Indice precios exportacicnes afio 1 - 0,85
Indice precios exportacioces afio base 1,00

= e _precios crtaciones afio 1 - 2210
Indice precios importaciones afio base 1,00

iP
7
el

i11) ?F'i_'
ir

Indice de costo de producir exportaciones

= 0,90
(Fectores insumidos por unidad de export.)

Indice de costo real para producir export, = 0,70
en el pals del cual importamos

Indice de variacién en el volumen fisico = 1,30
del comercio

Valor del indice de variacién en la moles~ _ , 30
tia por unidad de factor que se origina .
al producir las exportaciones

Tanto el numerador como el denominador

de esta expresién son una relacién entre
1la utilidad promedio de los bienes que se
importan y la de los que el pais no produce
para producir exportaciones en los afios 1 y
base respectivamente,

oG

/vidd) ;%.
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viii) -314 = Indice de guantum impartaciones = 1,20

1%
oG ! -
J ;{%‘ = Indice de quantum exportaciones = 1,40

a) Cuantifique y obtenga los resultados que corresponden al empleo
de los siguientes conceptos de términos del intercambio:

1) Te = Términos del intercambio de bienes

2) Tc,f = Relacién simple factorial de intercambio
3) Tec,ff = Relacién doble factorial de intercambio
L) Tec,q = Indice de ventajas totales del intercambio

5) To,fyr = la relacién costo real de intercambio
6) Tg,f,r,u = Relacién de utilidad de intercambio
7) Tg = Relacién bruta de trueque

8) To, 1 = Relacién ingreso de intercambio.

\ b) Discuta en cada caso la operatividad del indice, y la utilidad
de la informacién que presta,

3¢ Cémo deben interpretarse las variaciones positivas de los Tc da

con respecto al afio base,

Le Cuando nos enfrentamos ante una variacién desfavorable en los té&rminos
del intercambio debida a una reduceién en el costo real de las exporta-—
ciocnes, y no a una disminucién de la demenda externa, ;cull es el Indice
que nos permite distinguir entre ambas varjaciones en los términos del
intercambio?

/ 5¢ Explique
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5 Explique el fundamento del siguiente pirrafo extraido de "Los
términos del intercambio", de Robert Browns

uS4 se supone que el costo de producir las importaciones y las
exportaciones es constante y que hay rendimientos constantes a escala
a través del tiempo, la relacidn doble factorial de intercambio es igual
a los términoa del intercambio de bienes."

/GUIA DE TRABAJO
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GUIA DE TRABAJO

Ejercicio N° 1

l. El razonamiento para dejar expresada la informacién en
unidades de producto corresponde al de una regla de tres simple:
i en 120 horas-hombre se produce una unidad de cereal

en 1.000 horas-ﬁ&nbre ge produce x unidad de cereal
(en este caso mil horas-hombre es la unidad de medida del trabajo)

2, Para calcular la relacién en que se intcrcambia el cereal por
los tractores (cantidad de tragtores que se.cbtienen a cambio de una unidad
de cereal), podemos partir de la siguiente igualdad que sabemoa cierta

(de acuerdo con nuestra teoria del valor trabajo) a titulo de ejemplo, pera
el cuadro N° 1 pafs: Argentina. .

Cereal Teagter

933IH = 6§21'R En ambas c¢2niidades de producto existe el
mismo contenido de trabajo
Luego: e g '
73 . - 823 -%% :-3implificando ambos miembros:

N V.
1 = 0,827 -4

1TM = 0,827 TR

Si suponemos a guisa de ejemplo que la wunidad de medida del cereal
es una tonelada (TM) y la de la maquinaria es un tractor (TR), la relacién

de cambio entre cereales y tractores es tal que una unidad de cereal equi-
vale a 0,82 unidades de tractor tal ‘camo refleja la igualdad.y

- /3) 1la respuesta



3¢ 1la respuesta a2 esta pregunte puede lograrla sobre la base
de comparar las respectivas relaciones internas de intercambio entre
Argentina e Inglaterra, |

4, Para este punto son vilidas gran parte de las observaciones
efectuadas en lcs incisos 1, 2 y 3 de 1la presente gufa.

5. Este prcgunta estf planteada a un nivel puramente tebrico e
implica referirse al otro elemento primordial que junto con el costo de
produccién (lado de la oferta) da lugar a la determinacién del precio.

6. Lo que se soljoita en este punto es una simple enumeracién de
dichos supuestos,

7. 8e trata de discutir brevemente las teorfas de Smith y Ricardo
sobre la determinacién de las ventajas del comercio internacional,

Ejercicio N® 2

Efsctfie una breve evaluacién de los factores histéricos politicos
e institucionales que han influido para distorsionar las ccnclusiones que
de acuerdo con el anélisis telirico surgen d:l estudio de las ventajas del
comercio internacional y de las fundamentaciones que han sido dadas para
explicar este fenémeno histérico, Puede consulter a tal fin los articulos
de "Kaldor,°Brown (filtima parte), y Pedro Paz, También podrf encontrar
referencias Gtiles en el estudio econémico de América Latina (CEPAL)
y el articulo de Prebisch, Todos ellos estén citados en la bibliografia.

Ejercicio N° 3
Un Indice que refleja la relacién de precios del intercambio,no

establece una medicién en el sentido riguroso del término; simplemente
nos entrega algunos elementog de juicio para evaluar comparativamente el
orden de ciertas megnitudes, La serie histérica de indices incluida en el
seminario ha sido calculada mediante el uso de la siguiente férmula:

/donde i =



donde

i
e
P
1
0

representa importaclones
representa exportaciones
representa un indice de precios
cualquier afio

afio base,

Luego si el fndice Tec > 100 el incremento en el precio de las
exportaciones ha sido mayor que el de las importacicnes en el lapso de
tiempo considerado (o alternativamente que la disminucién ha sido menor).
De acuerdo con el Afio Base que se elija. Tenemos que el valor absoluto
de un Tc correspondiente a un afio determinado puede resultar

Tc% 100

Tal conclusién puede verificarse mediante el cambio da base
de la serie razonando de acuerdo con la regla de tres simple.
Ejemplo para 1948:

Si 87 pasa a valer 100
9, pasa a valer x —=> x =gy

Ejercicio N° 4
Baséndose en el articulo de Brown se trata de reemplazar los valores

en las férmulas correspondientes,
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PLANTFICACION LSCONOMICA Y SCCIAL
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CATEDRA DE ECONOMIA INTERNACIONAL
Saninarjo N° 2

La liquidez internacional -

# Programa de Capacitacién. Cétedra de Economia Internacional.
Profesor Pedro Paz; Ayudantes Armando Di Filippo, Isaac Grober y

Patricio Orellana.






CATEDRA DE ECONCMIA INTERNACIONAIL
Seminario N° 2

Ia liquidez internacional

Ejercicio N° 1 {para.discusién oral) .

a) Compare el concepto de liguidez a.njvel de una economfa
nacional y a nivel de la economia internacional;

b) Seflale las principales fuentes de° liquidez internacional y
las caracteristicas de cada una de ellas; .',”

c) Analice de qué depende la demanda ¢ nscesidades de liquidesz
para financiar el intercambio;

d) Establezca en base a qué elementos se podria realizar una
evaluacifn de la oferta de liquides internacional (cantidad, calidad,
inestabilidad, distribucién);

e) Analice las ventajas y desventajes del oro como base de la
liquidez internacional.

EJercicio N° 2

a) Realice una breve resefia de la evolucién del sistema monetario
internacional desde la post-—guerra;

b) Culles son los principales factores de la llamada crisis del
dblar; |

c) Seflale el papel de la devaluacién de la libra esterlina en
la actual crisis del dblar;

d) Diacuta acerca de la politica francesa frente a la liquidez
internacional;

e) Discuta el siguiente p4rrafo:

"Francia pone presién sobre el délar"
Mashington Post, 21 Nov. 1967/

“Francia asesté un golpe rudo a uno de los pilares importantes,
aunque poco conocidos, del sistema menetario internacional,
La injciativa francesa parece ser parte de una campefia bjen

/orquestada para



orquestada para socavar el patrén oro~divisa y, por defi-
nicién, el papel internacicnal del délar.

Funcionarios gubernamentales de Parjis confirmeron hoy
que durante los (ltimos seis meses Francia se ha negado a
participar en el "pool" internacional del oro, club ultra
secreto formade por los ocho paises financieramente més
importantes,

El pcol es la primera linea de defensa contra un asal-
to especulativo a laas reservas oficiales de oro, en su paridad
de 35 dbélares por onza.

Con 12 devaluacién britdnica el pool del oro adquiere nueva
significacién como mecanismo de estabilizacién para restablecer
la confianza en el sistema monetaric.

El pool es el sfmbolo de la cooperacilén de las grandes
naciones comerciales, y justamente esa cooperacifn, mis que
el oro, mis que el d6lar y la libra, es el pilar bdsico del
actusl sistema monetario y la finica garantia para su futuro.

Por lo tanto, cualquier indicio de ruptura en esa colabo-
racidén es un revés importanta,

5i bien la decisién francesa de no seguir participando en
las operaciones de estsbilizacién se tomb en junio pasado, el
hecho que se lo haya dado a conocer ahora confirma que el Presi-
dente De Gaulle no desea participar en los esfuerzos oficiogos
pero coordinados entre los gobiernos para defender la libra y
evitar un descalabro de importancia en el sistema monetario,

Asimismo, durante el fin de semana se supo que el Banco
de Francia se negé a participar en un préstamo conjunto de
1.600 millones de dblares a Gran Bretafia, Todos los demis
paises importantes de Europa habian aceptado participar,

la noticia sobre la no participacién en el pool del oro
desde Junio dltimo fue yrevelada hoy por Le Monde, y seglin algunos
observadores el momento fue elegido para provocar una fuga del
délar hacia el oro."

f) Discuta el siguiente p4rrafo:

"El Fondo Monetario hace una advertencia”
[Ehe Jogggéi of Commerce, 6 sept, l9§z7

"Varias selecciones .del informe anual del FMI, que se considera
una especie de gufa de la &tica financiera internacional, con-
denan por inferencia en forma severa ciertas politicas més o
ngos fortuitas de los Estados Unidos, y también de algunos otros
pafises,

/A juzgar



-3 -

A Juzgar por distintas secciones del informe, los Estados Unidos
tendrén que llegar a la copclusién gue no pueden financier inde-
finjdamente su déficit de balance de nagos ~ ain tenliendo en
cuenta la pequefia ayuda que le significasen los nuevos derechos
Especiales de Giro que se pudiesen aprobar en Rio de Janeiro

~ oon medidas destinadas a ganar tiempo. Los Estados Unidos
tendrén que vender mds oro, o se verdn olligadcs a pedir prées-
tamos deol MI en condiciones que irgplicarén una cierta super-
visién dende el exterior,

El informe acusa a los Estados Unidos, y a algunos otros
pafses, de demorar demasiado tiempo la aplicacién de la politica
fiscal, y confiar excesivamente en la politica moneteria, que,
desde el punto de vista internacioral, no ha conducido a una
buena situacibn. Sobre todo, el informe dal Fondo previene que
Estados Uridos debiera en adelante *seguir, més bien que dirigir,
toda nueve baja =n los tipos de irteres" an los pafses indue~
triales principales, Debe poner fin al recurso de inducir a
los bancoe centrales de otros pafses a retener dblares en luger
de cambiarlos por oro, Y advierte que Estados Unidos no debe:
tampoco tolerar demoras "indebidas" para resolver su défiyit
de pagosess"

EJjercicio N° 3

a) Analice las necesidodes de liquidez de los pais«% latino-v
americanos y el papel del FMIp

b) Describa el efecto de una eventual crisis del délar en
funcién de las vinculaciones éomqrgiales y financieras entre América Lapina
¥ los Estados Unidos; :

¢) Discuta los siguientes pérrafos:

"El nuevo activo de reserva internacional”

@he Times, 28 de agosto de 196]7

. "[For George Pulay, editoﬂ Antes de los dos afios es posible
que esté en uso un nuevo activo de reserva internacional que
camplementard el oro, el délar, la libra y algunas otras
monedas,

. Ese es el alentador resultado del acuerdo alcangado este

fin de semana por los ministroa de hacienda del Grupo de los Diez,
los gobernadores de los bancos centrales y el director del FMI
respecto de un proyecto para aumertar la liquides internacional.

/Bl acuerdp <.,



El acuerdo .., representa el paso més importante que se
haya dado en cuegtifén monetaria ini-rnacional deede Bretton
Woods. El plan podré presentarse en la reunién del FMI,
que se realizaré en Ric de Janeiro el mes préximo.

Una vez aprobadoe por los gobernadores del FMI, el director
redactard las emniendas necesarias a la ~arte dal Fando, los
distintcs safses someterdn las enmicndas a sus perlamentos y,
si todo va bien, el plan puede entrar en operacién en los
primeros meses de 1949,

Ias dos cuestiones principales que hubo que resolver el sébado
fueron los derechos de voto y la cuestién de la resonstituciém,
o sea ]la forma en que los nuevos activos - llamadog DEGs, o Dere~
chas Espaciales de Giro - se devolver8n, FEl acuerdo sobre ambas
cuestiones represanta una soluciér (2 compromieo, Por el momento,
e). volumen y la rapidez con que ss asgignz: los nuevos derechos
de giro, segfin lo propuesto, deben ser determinados en el FMI por
mayoria de 85 por giento de los votos,

Esto significa que el Mercado Comfin, con su actual nfmeroe de
votes - 16 por ciento del total = puede vetar en efecio cualquier
injciative, Iops Estados Unidos también tiznen suficientes votos
para interponer el veto,

Sobre la cuestibép de la reconstitucién, el plan contingente
suglere que en cualquisr perfode quinguenal el uso neto promedio de
los DEGs por parte de un miembro nc dzbe exceder del 70 por ciento
de su asignacién total. 5S4 se excede, la suma tcmada en exceso
debe devolverse, o "reconstituirse”.

Por el momento no se ha fijado una esignecisn global. El direc~
toer del Fondo ls fijard después que se preparen las enmiendas,
Suponiendo que se decida fijar un millén de délares de DEGs,

Gran Bretafia tendrd derecho a girar por valor de 116 millones de
délares, ya que su cuota es 11,6 por ciento,

ILa dificil cuestién de la armonizacién entre las reservas de
los miembros se menciona brevemente en el comunicado dado a
conocer, 'lLos participantes deben prestar atencién a la conve-
niencia de establecer una relacién equilibrada entre sus tenencias
de UEGs y otras reservas", Se acordd tembién volver a estudiar las
reglas de reconstitucifn antes de que termine el primer perfodo ..

La cuestién de subir el voto mayoritario a 85 por ciento no
fue una sorpreass, pero sf le fue la aceptacién de limitar el uso
neto promedio a 70 por ciento, que representa el abandone de
propuestas italianas que se hablan estade considerando, y defrauda
algunas esperangzas, De hecho, esta regla era bisicamente una ides
de Frapcia, aunque est4 un poco cambiada: esto fue lo que més
8e dlscutif el sfbado ..,

Par lo que se refiere a los acuerdos de swap entre bancos cen-
trales, hay poca duda que seguirén camo antes,"

/Jacgues Rueff
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Jacques Ruaff ataca el plen monetario

[fﬁa Times, 19 septiembre 19617

"Jacques Rueff, asesor econdmico del Gaaeral De Gaulle,
ha vuelto & pedir un aumento en el srecic del oro.

Escridlendo en Le Monde, Rueff ataca el principio de los
derechqs especisles de giro (DEGs) previstos en el acuerdo
monetario que el Fondo trataréd la préxima semana., Tales .
derechos, dice, impedirdn que se elimine el déficit de balance
de pagos de los Estados Unidos,

Los [EGs serian ademés demasiadc fé4ciles de manipular, y sblo
serfan "uma nulidad que se quiere hacer pzcar por moneda", Care-
cerian del respaido de activos, deudas y titulos que es lo que hace
que las monedas nacjonales sean aceptables, Si se los crease en
grandes cantidades, "llevardn inevitablemente a la inconvertibi-
lidad de las monedas,”

Los objetivos que se quiere alcanzar con los DEGe podrian
lograrse sin esos peligros si simplemente se aumentase el precio
del oro. "Sostener que hay que crear dereciios especiales de giro
para contrarrestar una escasez de oro inducida artificialmente
es irracional', sostienc.

Ia escasez de oro es resuyltado de que se mantiene su precio
al nivel fijado en 1934, en tanto que todos los demés precios en
los Estados Unidos se han duplicado,

Como consecuencia de ello, los stocks de ore se han vuelto
insuficientes en relacién con los saldos pendientes en délares;
esto susoita el temor de que el délar ge haga inconveriible, lo
que causa atesoramiento del oro, A su vez, esto retarda el creci-
miento de las reservas mundiales de oro, la escasez artificial del
metal, Junto con la creciente pepuencia de muchos palses a aumentar
sus reservas de délares, eventualmente proveocars la recesién
econémica que ya se empieza a insinuar.?

d) Analice los efectos de los Derechos Especisles de Giro sobre
la lquidez internacional de los pafses de América Latina,

Ejercicio N° &
a) Discuta las ventajas y desventajas de algunos de los planes
propuestos para modificar el sistema monetarie internacional,

/GUIA DE TRABAJO



- -

GUIA DE TRABAJO

Las respuestas pueden prepararse considerando los apuntes
de clases y consultando los siguientes document 5

Keith Griffin y Juan Braun El crecimiento mundial y la distri-
bucién de la liquidez, Santiago,
mim303 l966a

Ricarde Ffrench=Davis y El problema de o_y da liguidez

Benjamin Mira internacional, tiago, mimeo, 1968.

000000000000000



