
REVISTA DEL 
BANCO DE LA REPUBLICA 

BOGOTA, SEPTIEMBRE DE 1967 

N O T AS EDITORIALES 

LA SITUACION GENERAL 

La atención de los distintos sectores eco
nómicos del país, estuvo concentrada en las 
últimas semanas en la conferencia cafetera de 
Londres que acaba de terminar. Caracteriza
ron a este evento hondas y serias divergen
cias, inevitables y consustanciales a un pro
blema tan polifacético, puesto que cobija una 
variada gama de economías productoras, 
egoístas ambiciones de los consumidores, 
fuertes intereses fiscales en países industria
lizados compradores, y preferencias otor
gadas a determinados cafés por grandes blo
ques económicos en detrimento de otras 
áreas, en especial la latinoamericana. 

Después de un ambiente de discusión e in
certidumbre, se llegó a ciertos acuerdos esen
ciales que, aunque no alcanzan a satisfacer 
todas las justas aspiraciones de Colombia, 
son augurio de que podrá continuarse y 
avanzar en el camino de los pactos, camino 
tan necesario para las naciones en desarrollo y 
dentro del cual el convenio del café es prác
ticamente el único que ha dado buenas mues
tras de solidez y de posibilidades. 

Cabe destacar entre los acuerdos logra
dos, según lo han señalado los voceros co
lombianos, los siguientes: aplazamiento en la 
fijación de cuota básica para el próximo 
convenio que entraría a regir en septiem
bre del año entrante; determinación de la 
cuota colombiana para el año 1967-1968 en 
5.901.902 sacos de sesenta kilos, es decir, una 
diferencia favorable respecto del período an
terior de cerca de 120.000 sacos; estableci
miento de controles efectivos a las existen
cias para evitar el problema de los llamados 
cafés turistas que tanto daño han ocasionado 
al mercado y rebaja en el límite de precios 
para los ajustes selectivos. Este sistema vi-

gente en los últimos dieciocho meses, ha fun
cionado en favor del café robusta de los pai
ses africanos y en detrimento de otras ca
lidades, en especial del suave colombiano. 
Reduciéndose el margen entre estas calida
des y los precios del robusta para el ajuste 
de las cuotas, la situación puede ser menos 
desfavorable de lo que ha sido hasta el pre
sente. 

Por 10 demás, todo parece indicar que los 
productores presentarán un vigoroso fren
te unido en la próxima reunión de novieln
bre, para acordar la prórroga del pacto a 
partir de 1968. 

Igualmente tomó mayor fuerza la idea de 
un fondo de diversificación, para lo cual ha
brá una reunión en el mes próximo en Was
hington y a cuyo fin el gobierno de los Es
tados Unidos ha ofrecido contribuír. Es ob
vio que diversificar y limitar las siembras es 
de suma importancia para el futuro del mer
cado, como quiera que solo a través de una 
acción permanente en estos sentidos puede 
lograrse el equilibrio adecuado entre la pro
ducción y el consumo y con ello la mej ora o, 
al menos, la estabilidad de los ingresos cam
biarios provenientes del café. 

Por supuesto para Colombia esta política 
de diversificación, en su desarrollo interno, 
debe comprender primordialmente el fomento 
de nuevas producciones exportables y el for
talecimiento de las llamadas exportaciones 
menores. La mera sustitución de la produc
ción cafetera por la de nuevos artículos, sin 
énfasis en el mercado externo, es un enfoque 
unilateral del problema -la posición esta
dística del grano que estabilice el mercado
y continuaría el país en la precaria y frágil 
situación de divisas que ha vivido en la 
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última década, secuela de la casi exclusiva 
dependencia de un producto, de contera de 
fácil superproducción. Naturalmente esta no 
es una política que pueda improvisarse y 
requerirá varios años para obtener resulta
dos que nos hagan menos vulnerables a las 
crisis del café. 

En verdad, aunque nada se remedie con en
juiciar el pasado, vale la pena señalar que la 
mayor falla de la política económica de los 
años cincuenta hacia acá, residió en la des
preocupación por todo lo que fuera variar la 
estructura de las exportaciones. Ya en las 
"Bases de un Programa de Fomento para Co
lombia", informe de la misión dirigida por el 
profesor Lauchlin Currie, se advertía en for
ma perentoria: "Como se ha indicado fre
cuentemente, la posición económica interna
cional de Colombia, a pesar de que es muy 
favorable en la actualidad, es al mismo tiem
po, vulnerable. Es al menos imprudente, si 
no realmente peligroso, que un país vincule 
tan estrechamente su porvenir a un solo pro
ducto. Por lo tanto, debería sacarse ventaja 
de las condiciones favorables de que disfruta 
ahora para fomentar y desarrollar nuevas 
exportaciones que tengan significación po
tencial cuantitativa y para aumentar la pro
ducción interna". En una primera época, 
1950-1957, los excelentes precios del grano 
hicieron olvidar o subestimar la debilidad de 
una economía basada en la monoexportación 
y la sustitución de importaciones fue el suce
dáneo que absorbió todas las energías nacio
nales. Cosa semejante ocurrió en los años 
posteriores, no obstante que el previsto y 
progresivo debilitamiento del mercado del 
café hacía más imperiosa la necesidad de 
propiciar el crecimiento de otras exportacio
nes. Fueron solo los estímulos cambiarios a 
través de tasas diferenciales o tipos múlti
ples de cambio los que privaron en los últi
mos quince años. Eran estas mecánicas fáci
les de concebir, sencillas de aplicar, pero in
fortunadamente inadecuadas como verdade
ros incentivos, tal como 10 demuestran los 
modestos resultados que se alcanzaron y con 
el agravante de que en no escasas oportuni
dades contribuyeron a socavar el sistema 
cambiario. 

Por fortuna en años recientes y en espe
cial con posterioridad al decreto-ley 444 de 

1967, comenzaron a darse pasos más firmes 
para definir, de una vez por todas, con qué 
nuevas fuentes de divisas podremos contar 
y hasta qué grado llegaremos a atenuar el 
predominio del café en nuestra economía ex
terna. En efecto, el gobierno nacional quiso 
definir en dicho estatuto legal una clara po
lítica de fomento a las exportaciones, al to
mar una serie de medidas dentro de las cua
les se destaca la creación del Fondo de Pro
moción de Exportaciones. Igualmente, como 
se recordará, el citado decreto recogió y for
taleció sistemas que venían operando, tales 
como el denominado Plan Vallejo y otorgó 
estímulos tributarios de consideración a los 
exportadores a través del Certificaao de 
Abono Tributario, el cual vino a remplazar 
ventajosamente las exenciones concedidas al 
mismo sector por la ley 81 de 1960. 

De conformidad con lo dispuesto por la re
solución número 4 del 20 de enero de 1967 
de la Junta Monetaria, el Banco de la Re
pública por la utilización de los recursos del 
Fondo Financiero Agrario, cobraría una ta
sa de interés del 9 ro anual, cuyo producto 
se distribuía así: 

a) Seis puntos para el pago de los inte
reses de los Bonos de Fomento Agrario. 
Como es bien sabido, estos bonos son suscri
tos por los bancos con el encaje que tienen 
obligación de mantener según las regulacio
nes monetarias; en otras palabras, se hace 
productivo el encaje en la proporción en que 
se suscriban bonos, la cual puede ser hoy 
hasta de cinco puntos, pero sin exceder en 
ningún caso las colocaciones que el Fondo Fi
nanciero haya hecho de sus recursos; 

b) Un punto para cubrir los gastos que 
demande la administración del Fondo, y 

c) Dos puntos para adelantar directamen
te o por contrato, programas de recolección 
de datos y producción de estadísticas agra
rias, divulgación de las mismas y otras acti
vidades conexas. Se pretendió con este dife
rencial constituÍr un fondo que permitiera 
atender las necesidades existentes en esta 
materia. 

La resolución 51 del 21 de septiembre de 
1967 de la Junta Monetaria, dispuso r edu
cir en dos puntos la tasa de redescuento de 
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obligaciones representativas de préstamos 
otorgados en desarrollo del programa del Fon
do Financiero Agrario para el segundo se
mestre de 1967, o sea que los redescuentos 
se efectuarán a la tasa del 7 ro anual. 

Como los intermediarios financieros pueden 
cobrar en estas operaciones intereses hasta 
del 13 % anual, seis puntos, dentro de los cua
les se incluyen los costos por supervisión de 
los créditos, serán para ellos; seis para pagar 
los intereses de los citados bonos y uno para 
cubrir los gastos que demande la administra
ción del Fondo. No se constituirá reserva pa
ra adelantar programas de recolección de da
tos y producción de estadísticas agraria . 

Para el desarrollo de las actividades ordi
narias del Fondo Financiero Agrario, la J un
ta Monetaria ha dado aprobación a presu
puestos para programas correspondientes al 
segundo semestre de 1967 por un monto de 
$ 528.5 millones, los cuales deben ser finan
ciados conjuntamente por el Fondo y los es
tablecimientos bancarios en las proporciones 
acordadas del 65 ro y 35 %, en su orden. 

Lo' programas autorizados cubren nueve 
cultivos, de acuerdo con las siguientes exten
siones y valores: 

Articulos Hectáreas Valor $ 

Ajonjolí .... . .. .. . . . ... ...... 10 . 000 12 .000 . 000 
Algodó n ............ . . ....... 137 .000 274 .000 .000 
Arroz (secano y r iego) . .. .... 44. 000 116 . 500 .000 
Fríjol .. . ............ . ....... . 5.000 7 . 200 .000 
Malz ..... .. ..... . ..... . ...... 45 . 000 54.000 .000 
Papa ...... . ...... . ..... . .... 4 .500 15 . 000 . 000 
Sorgo .. ..................... 16. 600 16 .600 .000 
Soya ...... . .... . ............. 20.000 22 .000 .000 
Trigo ............. . ... . ..... . '; . 500 11.200.000 

Totales . ..... . ........ . 289. 600 528. 500 .000 

El gobierno, por conducto de las autorida
des monetarias, le ha dado alta prioridad a 
este frente de la actividad económica, al cual 
el Banco viene igualmente dedicando su ma
yor interés. La Junta Monetaria, como se dio 
cuenta en líneas anteriores, redujo en dos 
puntos la tasa de redescuento para esta cla
se de operaciones, con el objeto de estimular 
aún más la participación de los bancos. 

Con los recursos mencionados se atende
rán siembras tecnificadas en las distintas 
zonas productoras del país, de los artículos 

antes enumerados. El desarrollo de los pla
nes actuales en términos generales se está 
realizando satisfactoriamente y con subordi
nación a los respectivos calendarios de siem
bras regionales. Los mayores adelantos co
rresponden a los cultivos de algodón. 

Hasta el momento han sido aprobados 2.316 
préstamos para todos los cultivos por valor 
de $ 255.5 millones, lo cual representa nota
ble avance respecto a 1966, cuando las apro
baciones apenas ascendían en igual perío
do a $ 130 millones. El monto referido se re
parte de la siguiente manera: 

Articulos Número de Valor $ 
solicitudes 

Ajonjolí ................. 108 2.100.000 
Algodón ................ . 1.366 174.000.000 
Arroz .................... 313 42.000.000 
Fríjol ..... .............. 38 2.100.000 
Maíz ..................... 293 22.000.000 
Sorgo .. .................. 82 6.700.000 
Soya ........ ...... ....... 106 7.300.000 
Trigo ...... .............. 10 300.000 

Totales .. . ......... 2.316 255.500 . 000 

De acuerdo con los calendarios de siem
bras, se considera razonable el flujo de peti
ciones recibidas, así como su distribución 
por cultivos. Los dos renglones más tardíos 
son el trigo y la papa, este último en cuanto 
se refiere a cosechas de traviesa, las cuales 
se están estimulando con el fin de neutrali
zar las deficiencias estacionales de oferta. 

De las operaciones aprobadas se han per
feccionado redescuentos con desembolsos por 
valor de $ 66 millones, equivalentes a finan
ciaciones del orden de $ 101.5 millones, pues 
como atrás se anotó, el margen redesconta
ble es del 65 % como aporte del Fondo Fi
nanciero Agrario. Estas entregas, a su vez, 
significan solamente parte del primer aporte 
a cuenta de los créditos, los cuales se divi
den en dos contados: uno al comenzar las 
inversiones del cultivo, que para la mayoría 
de los productos es del 60 %, y el saldo para 
erogaciones posteriores al ciclo germinativo, 
esto es de treinta a sesenta días después. 

EL COSTO DE LA VIDA 

Según datos suministrados por el departa
mento administrativo nacional de estadística, 
los siguientes fueron los cambios en los Ín
dices de precios al consumidor, con base en 
el período julio 1954-junio 1955 = 100. 
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BOGOTA 

Julio/67 Agosto/67 Variaci6n % 
Empleados ............ 360.9 362.6 +0.6 
Obreros .............. 367.3 366.7 - 0.4 

NACIONAL 

Julio/67 Agosto/67 Variaci6n % 
Empleados ............ 363.0 3GS.0 
Obreros .............. 370.8 869.9 -0.2 

GIROS POR IMPORTACIONES 

Durante el mes de agosto del año en cur
so, las autorizaciones para giros por concep
to de acreencias externas llegaron a US$ 
27.898.000, las cuales corresponden en su to
talidad al mercado de certificados de cambio. 

En los cuadros 46 y 47 de la revista del 
banco aparece la discriminación acostum
brada. 

LA BANCA Y EL MERCADO MONETARIO 

La cuenta de préstamos y descuentos del 
Banco de la República presenta un aumento 
de $ 109.619.000 en el mes de agosto compa
rada con julio, como se puede apreciar en el 
resumen siguiente: 

(en miles de pesos) 

1 967 
Julio Agosto 

Préstamos y descuentos a bancos ac-
cionistas .......................... . 890.897 1.020.939 

Descuentos a la Caja Agraria ....... . 976.436 1.040.740 

Préstamos a otras entidades oficiales. 887.882 413.286 

Préstamos al gobierno nacionaL ..... . 10.000 10.000 

Préstamos y descuentos a organismos 
del sector privado y otros.......... 1. 648.968 1. 438.887 

Totales .............. .. ...... 3.814 .183 S .928.802 

Las reservas de oro y divisas pasaron en 
agosto a US$ 119.231.000, comparadas con 
las de julio que fueron US$ 120.387.000, las 
dos cantidades sin cartas de crédito; los bi
lletes del banco en circulación subieron de 
$ 3.122.356.000 en julio, a $ 3.180.709.000 
en agosto y los depósitos y otros pasivos 
exigibles de $ 6.232.138.000, se movieron a 
$ 6.289.893.000. 

Para el día 23 de septiembre, fecha de la 
última consolidación semanal, las cuentas 
anteriores eran: 

Reservas de oro y divisas .................. US$ 187.000.000 

Préstamos y descuentos ....................... $ 8.889.000.000 

Billetes en circulaci6n ........................ $ 3.130.900.000 

Dep6sitos y otros pasivos exigibles ............ $ 6. 617 . 100.000 

Sin depósitos oficiales, los medios de 
pago llegaron en julio a $ 11.751 millonf:s; 
en agosto concluyeron con una cifra le 
$ 11.934 millones. 

EL MERCADO BURSATIL 

El total de transacciones en la Bolsa ':le 
Bogotá ascendió en agosto a $ 62.415.0CO, 
comparado con $ 59.527.000 de julio. 

El Índice del valor de las acciones fue 203.8 
en agosto concluyeron con una cifra de 
$ 11.934 millones. 

EL PETROLEO 

En julio se obtuvieron 5.945.000 barriles 
y en junio anterior 5.852.000. De enero a ju
lio se han producido 41.198.000 barriles, com
parados con los del mismo período del año pa
sado, que fueron 42.235.000. 

LA PROPIEDAD RAIZ 

Durante el mes de julio y con las compa
raciones habituales, se presentó en los prin
cipales centros del país, el movimiento que 
a continuación se detalla: 

TRANSACCIONES 

(en miles de pesos) 

Bogotá Cal! Medellín Resto Total 
del país 

1967-Julio ..... 173.690 28.078 36.113 78.260 16.141 

Junio .... 131.270 28.919 68.428 98.638 H7.266 

En./Jul ... 1.083.136 220.673 818.276 602.143 2.2l4.227 

1966-Julio . . .. . 127.413 14.126 41.896 90.796 274.228 

En./Jul ... 828.283 200.568 273.066 603.192 1. )6.099 

EDIFICACIONES 

(en miles de pesos) 

1967- Julio ..... 32.943 8.856 10.332 20.613 72.744 

Junio .... 69.646 12.398 10.216 27.109 ] 9.267 

En./Jul .... 306.094 46.787 62.946 136.906 6)1.732 

1966-Julio ..... 66.060 4.881 11.016 23.271 36.217 

En./Jul .... 368.804 66.603 108.676 169.466 'i11.848 

EL CAFE 

El 26 de septiembre se cotizaba la libn en 
Nueva York a US$ 0.4050. 

En Girardot la carga de pergamino co
rriente era pagada por la Federación N ~cio
nal de Cafeteros a $ 785 y por los expcrta
dores particulares a $ 730. 
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EL MERCADO MUNDIAL DEL CAFE 

SEPTIEMBRE DE 1967 

El 11 de este mes se clausuró en Londres el déci

mo período de sesiones del Consejo Internacional del 

Café. Dentro del temario aprobado cabe destacar las 

resoluciones siguientes: 

Resolución 139: Es una declaración de principios, 

mediante la cual los países miembros se comprome

ten a prorrogar y enmendar el convenio internacio

nal del café con una nueva tabla de cuotas básicas, 

las cuales volverán a negociarse: esta resolución 

está condicionada a que se llegue a un acuerdo con 

respecto a la enmienda de algunos artículos, con el 

objeto de fortalecer y mejorar el funcionamiento del 

convenio, en reunión que ha sido fijada para el 20 

de noviembre del año en curso. 

Resolución 140: Propone que a cada país expor

tador, a más de su cuota anual establecida de acuer

do con el artículo 30 del convenio, se le concederá 

una autorización especial de exportación igual al/lO 

de dicha cuota, más cualquier exoneración que le sea 

otorgada antes del comienzo del año cafetero. Se in

sertan a, continuación los límites de los precios indi

cadores que entrarán en vigor a partir del 19 de 

octubre de 1967: 

(en centavos de US$) 

Mlnimo 

Suaves colombianos .... . .. . .. . . 38.76 
Otros suaves """"" " " " ", 37.26 
Arábigos s in lavar . . ... . .... . .. 36.26 
Robusta ... . .. ... . . .. .. . .. . . . .. 30.60 

Máximo 

42.76 
41. 26 
39.26 
34 .26 

Es entendido que después del primero de abril de 

1968, la junta ejecutiva de la Organización Interna

cional del Café podrá revisar los niveles y modificar 

los límites con base en las situaciones del mercado; si 

la junta llega a modificar estos niveles será necesa

rio una mayoría distribuída de 2/3 de los votos. Este 

nuevo sistema selectivo contiene una disposición adi

cional, según la cual será posible restaurar las can

tidades reducidas si el promedio del precio indicado 

se sitúa por encima del punto medio de los límites 

durante un período de 15 días consecutivos del mer

cado. 

Resolución 141: Establece nuevas medidas para 

el sistema de certificados de origen y de reexporta

ción en la forma siguiente: 

1. Los certificados de origen que se emitan para 

exportación hacia mercados tradicionales de países 

no miembros de la Organización Internacional del 

Café, tendrán que llevar las estampillas de exporta
ción. 

2. Estos certificados, así como los certificados de 

reexportación originales para amparar embarques 

hacia países tradicionales no miembros, deberán ser 

enviados directamente a la organización, en cambio 

de acompañar a los embarques, dentro de las tres 

semanas siguientes a la fecha del embarque. 

3. Todos los certificados de origen emitidos an

tes del 1 Q de abril de 1967, o los certificados de reex

portación emitidos antes del 30 de abril de 1967, que 

cubran café que esté en poder de comerciantes en 

puertos libres o en otro lugar que no esté bajo la ju

risdicción de la aduana de un país miembro impor

tador, deberán ser presentados ante una agencia 

autorizada para su canje por un certificado de reex

portación, una vez que se compruebe la existencia fí
sica del café. 

4. A partir del 15 de octubre de 1967, no serán 

aceptados los certificados de origen emitidos antes 

del primero de abril de 1967, ni los certificados de 

reexportación emitidos antes del 30 de abril de 1967, 

y tampoco serán cambiados por certificados de reex
portación parciales. 

Resolución 142: Dispone que los países miembros 

exportadores tendrán que establecer procedimientos 

para el registro de los contratos de venta, en forma 

tal que se garantice al exportador que la venta ha 

sido efectuada dentro de la cuota que le resta en ese 
momento. 

Resolución 143: Aprueba el programa de promo

ción para 1967-68, sometido por el comité de promo

ción mundial del café y dispone que el nuevo comité 

de 1967-68 deberá fijar las contribuciones al fondo 

de promoción para este año cafetero, antes del 31 de 

diciembre de 1967. 

Resolución 144: Mediante la cual se aprueba una 

solicitud presentada por la India, para exportar 

41.667 sacos de café adicionales antes del final del 

año cafetero actual, a fin de honrar contratos de 

venta que exceden de su cuota actual. Esta cantidad 
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será deducida de la cuota que corresponde a la In

dia en el primer trimestre del año cafetero 1967-68. 

Resoluciones 145 Y 146: En estas se aprueban las 
condiciones de adhesión del Paraguay y de Bolivia 

al convenio y se les fijan cuotas básicas de 70.000 y 

50.000 sacos respectivamente. 

Resolución 147 : Mediante la cual se aprueba la 

cuota total para el año cafetero 1967-68 en 

47 .615.360 sacos, basada en una estimación de 
la exportación total a todos los mercados de 

51.200.000 sacos; incluyendo la exportación a p.aíses 

no miembros y a los nuevos mercados, y se distribu

yen en la forma siguiente: 

Suaves colombianos ..................... . 

Otros suaves . . .. .. ... ... .. ... ........... . 

Arábigos no lavados ................. ... . 

Robusta .............................. . . . 

Sacos 
7.102.279 

9.911.841 

18.903 .022 

11.698.218 

El director ejecutivo de la Organización Interna

cional del Café, doctor Oliveira Santos, declaró en 
Londres que los problemas a largo plazo que tienen 
que ser resueltos respecto a la renovación del con

venio internacional del café, han de ser considera
dos en la reunión de la junta ejecutiva de la orga

nización que se iniciará el próximo 23 de octubre. 

Añadió el doctor Santos, que en virtud de la decla
ración del consejo de su intención de prorrogar y 

enmendar el convenio y de revisar las cuotas básicas, 
algunos países tendrán que reconsiderar sus inten
ciones de lograr mayor participación en el mercado, 

y que en noviembre, al reunirse de nuevo el consejo, 

los países productores tendrán que estar ya familia

rizados con la revisión de cuotas propuestas por la 

junta ejecutiva que, de todos modos, no será muy 
grande. Agregó el doctor Santos, que una vez re

sucIto el problema de las cuotas básicas, será más 

fác il solucionar los otros problemas, ya que los p.aí

ses productores podrán entonces planear sus metas 
de producción. Estas metas están también relaciona

das con la implantación del fondo de diversificación 

y desarrollo. 

Refiriéndose al sistema de selectividad aprobado 
para el último año de vigencia del actual convenio, 

dice el doctor Santos que él lo considera ahora más 

realista, susceptible de servir de base a un sistema 

permanente. Asimismo, mencionó como una realiza

ción positiva de la reunión del consejo, el fortaleci

miento de los controles de exportación e importación, 

declarando finalmente que la tarea principal de la 
junta ejecutiva en su próxima reunión, deberá ser 

la presentación de propuestas sufic ientemente am

plias para la renovación y enmienda del convenio y 

que él , como muchos otros delegados, tuvieron la im

presión de que el progreso alcanzado en la reciente 

reunión del consejo permite inferir que la reunión 
de noviembre será un éxito. 

CAFE EXPORTADO A LOS ESTADOS UN1DOS 

(Sacos de 60 kilos) 

1967 1966 Aumento o 
J ulio J ulin disminución 

Brasil .............. .. 627.453 450.620 +176. 33 
Colombia ............. 272.118 151. 632 + 120.486 
Fedecame ............. 363.808 420.617 - 56.809 
Otros ................ 486.903 548.8(;3 - 61.960 

Totales ......... 1. 750.282 1. 571. 732 + 178.550 

EXISTENCIAS EN PUERTOS 

(Sacos de 60 kilos) 

Banan- Buena- Carta- Santa 
Quilla ventura gena Marta Total 

Colombia: 
Sepbl'e. 23 67 .. 53 . 42 10 .393 64.948 128.769 
Sebpre. 24/ 66 .. 47.097 17.014 5.859 69.970 

Santos Río Par::!- Varios T otal 
nagua 

Bras il: 
Sepbre. 16/ 67. 3 .261.000 446.000 2.301.000 8().00O 6.087.000 
Sepbre. 17/ 66. 3.651 .000 33 .000 1.962.000 146.000 6.097.000 

EXPORTAClONES COLOMBIANAS 

(Sacos de 60 kilos) 

Estados Europa Varios Total 
Unidos 

Sep. 19 al 23 / 67 . . .... . 1 6.551 1 3.599 31.970 402.120 
Sep. 19 al 24 / 66 ....... 219.950 166.356 38.086 424.392 
Ene. 19 a ep. 23/ 67 .. 2.204.581 1.945.852 139.940 4.290.373 
Ene. 19 a Sep. 24 / 66 .. 2.078.542 1.937.767 227.744 4.244.053 

rRE lOS DEL MERCADO DE EXISTENCIAS 

(centavos de US$ por libra) 

Promedios Cambio Agosto 1967 
Ago./67 M{\ximo Mínimo 

Ago .j67 Jul./67 Jul. / 67 
Brasil: 

Santos, tipo 2 .... 37 . 8 38.46 -0.67 38.13 37.63 
Santos, tipo 4 .... 37.63 38.18 - 0.65 38.00 37.38 
Paraná, tipo 4 .... 36.90 37.43 - 0.53 37.25 36.63 

Colombia: 

MAMS .......... 40.35 41.10 -0.75 40.50 40 .25 

México: 

Excelente ........ 39.48 40.80 -1.32 40.25 39 .00 

Etiopía: 

Djimmas, UGQ .. 36.75 37.48 -0.73 37.13 36.50 

Nota: Las opiniones y estadísticas publicadas en este artículo, 
se tomaron de fuentes fidedignas, mas no podemos asumir 
ninguna responsabilidad sobre su exactitud. 
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FONDO MONETARIO INTERNACIONAL - XXII INFORME A LA JUNTA DE GOBERNADORES 

DISCURSO PRONUNCIADO POR EL SEÑOR PIERRE .. PAUL SCHWEITZER, 

PRESIDENTE DEL CONSEJO EJECUTIVO Y DIRECTOR GERENTE 

DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL 

Con motivo de la presentación en Río de Janeiro, 

del vigésimo segundo informe anual sometido por los 

directores ejecutivos a la Junta de Gobernadores del 

Fondo. 

Señor presidente, permitaseme aunar mis expre
siones de agradecimiento a las que usted y el señor 
Woods han formulado al señor presidente del Bra
sil por sus amables palabras de bienvenida. Todos 
apreciamos profundamente la gentil invitación del 
gobierno del Brasil, que nos ha permitido celehrar 

nuestra reunión en esta ciudad, y nos sentimos 
conmovidos por la calurosa acogida de que hemos 
sido objeto. La belleza de esta ciudad, de este gran 
país, es famosa en el mundo entero, y por ser mi 
primera visita permítaseme agregar que supera la 

idea que mi imaginación se había forjado de ella . 

Al presentar mi cordial saludo a todos los aquí 
presentes, deseo también manifestarles que me com

place especialmente el hecho de ver que se encuen

tran entre nosotros los gobernadores de Indonesia 
y por Gambia, así como los representantes de Bots
wana, cuyo país ha solicitado ingresar como miem

bro. Lesotho, aunque no se encuentra representado 
aquí, también ha solicitado su incorporación como 
miembro. 

Señor presidente, tengo la honra de pre entarle 

el informe anual de los directores ejecutivos de] 
Fondo, en el que se describe un año que fue de in

tensa actividad en materia de transacciones, con
sultas con los paises miembros, asistencia técnica, 
y liquidez internacional. Durante el pasado ejer

cicio económico los giros netos contra el Fondo 

excedieron por primera vez del equivalente de 
US$ 5.000 millones. Esa cifra se redujo posterior

mente debido sobre todo a una cuantiosa operación 
de recompra efectuada por el Reino Unido. 

En la última reunión anual informé acerca de la 

ampliación del sistema de financiamiento compensa-

torio del Fondo, cuyo objeto primordial es prestar 

ayuda a los países miembros de producción prima
ria que experimentan deficiencias temporales en sus 

ingresos de exportación, debido principalmente a 
circunstancias ajenas a su voluntad. El mérito de 
ese sistema se pone de manifiesto en que durante 
el año que ha transcurrido se han valido de ese 
recurso siete países miembros. Otro aspecto digno 

de mención es el de que se ha ampliado la gama 
de monedas utilizadas en los giros efectuados con

tra el Fondo. Señor presidente, ha sido ciertamen
te una feliz coincidencia que entre las monedas 
que se giraron durante el pasado ejercicio econó
mico, figuren tanto ]a de su propio país, como la 

del país de que somos huéspedes. 

A continuación de estas breves observaciones pa

saré a tratar de los dos principales temas de que 
voy a ocuparme hoy, a saber: la situación de la 

economía mundial y la liquidez internacional. 

Como todos ustedes saben, la notable expansión 
de la actividad económica mundial que había venido 

caracterizando al decenio de 1960 hasta mediados 
del año pa ado, ha sufrido una interrupción de en

tonces a esta parte. La merma registrada en el 
ritmo de actividad económica en los países indus
triales ha sido la más pronunciada y generalizada 

en casi una década. Ese hecho, a su vez, ha surtido 
efectos notablemente adversos en los países de pro

ducción primaria. Durante el primer semestre de 

1967, la economía mundial parecía experimentar una 

pausa, pues su crecimiento era poco o nulo. Sin 

embargo, para mediados del año se hizo evidente 
que el movimiento cumulativo descendente se había 

logrado evitar porque varios de los países industria

les modificaron su política e implantaron una po

lítica expansionista durante las postrimerías de 1966 
y principios de 1967, de modo que el punto clave 

entonces estaba vinculado a la oportunidad y vigor 

con que se produciría un renovado impulso de ex-
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pansión. En las últimas semanas se ha confirmado 
el hecho de que la economía estadinense experi

menta una fase expansionista y existen indicios de 
que la economía alemana registró hace algún tiem
po el punto mínimo de contracción. 

Permítaseme ahora ser más especüico en lo que 
se refiere a la evolución observada en la economía 
mundial durante 1966 y el primer semestre de 1967. 

En todos los países industriales conjuntamente con
siderados, el aumento de la producción industrial 
empezó a menguar en forma continua a partir del 
primer trimestre del año pasado, y durante los dos 
primeros trimestres de 1967 ocurrieron verdaderas, 
aunque pequeñas declinaciones. Ese cambio en el 
ritmo de actividad empezó y predominó en cuatro 
países: Estados Unidos, el Canadá, Alemania y el 
Reino Unido. Solamente en dos de los países indus
triales -el Japón e ltalia- siguió mostrando vigor 
la tendencia registrada en la producción. Por con
siguiente, no es de sorprender que la tasa de ex
pansión del total de las importaciones efectuadas 
por los países industriales haya registrado un mar
cado descenso desde mediados de 1966, aproxima
damente. En lo que se refiere al aspecto del comer
cio internacional que se relaciona con las exporta
ciones, los efectos de ese giro de la situación se 
han dejado sentir con mucha mayor fuerza en los 
países menos desarrollados del grupo de países de 
producción primaria. En conjunto, los ingresos de 

exportación de dichos países -una vez ajustados 
para tener en cuenta los factores estacionales
aumentaron solo moderadamente durante el segun
do semestre de 1966, y parecen haber disminuido 
ligeramente durante el primer semestre de 1967. 

Las causas inmediatas de esta merma reciente en 
la actividad de la economía mundial se encuentran 
en los hechos ocurridos y en la política adoptada 
a fines de 1965 y principios de 1966. Ese fue un 
periodo en que las fuerzas de expansión fueron a la 
vez dinámicas y generalizadas. Para fines de 1965 
se vio la necesidad y conveniencia de aminorar las 
presiones de la demanda que existían en gran parte 
del mundo industrial, pues la intensidad de la de
manda observada en determinados países resulta
ba incompatible con el mantenimiento de una esta
bilidad razonable de los precios, y con el equilibrio 
de la balanza de pagos. N o obstante, no se puede 
decir que los reajustes que los países efectuaron en 
su política económica nacional a fin de combatir 
esa situación, hayan logrado mucho éxito. 

En primer lugar, por 10 general los países indus
triales aplicaron demasiado tarde sus medidas de 

restricción financiera; en efecto hubo casos en que 
a causa de la tardía revelación de la existencia del 
problema, esas medidas no se pusieron en práctica 
sino hasta la primera parte de 1966, en un momento 
en que los precios estaban subiendo a un ritmo excep
cional y en que la expansión de la producción y las 
presiones de la demanda tendían ya a decrecer. La 
acción de orden fiscal fue o bien tardía, o se aplicó 
solo en forma moderada, haciéndose, en cambio, ma
yor hincapié en la política monetaria. Esto contri
buyó a agravar las tensiones existentes en los mer
cados de dinero y de capitales, y en varios países 
la consiguiente escasez de crédito ejerció graves e 
inconvenientes efectos en determinados sectores de 
la economía interna. 

Desde el punto de vista externo, el momento y 
combinación de las medidas de política que se apli
caron para contener la inflación ocurrida en el pe
ríodo 1965-66, surtieron un efecto profundo y osten
sible en la balanza de pagos de ciertos países. Sin 
embargo, esas medidas no parecen haber contribuído 
de modo duradero a reducir los desequilibrios en 
los pagos del sistema monetario internacional con
juntamente considerado. En particular, su eficacia 
para inducir movimientos equilibradores internacio
nales de capital privado se vio limitada sobre todo 
por el común afán de varios de los principales países 
de practicar moderación en la esfera monetaria, es
pecialmente por razones de índole interna. Además, 
la política que se siguió a fines de 1965 y princi
pios de 1966, no pudo evitar que ocurrieran entre 
los principales países, pronunciadas diferencias en 
el ritmo de crecimiento de la producción, y en las 
presiones ejercidas sobre los recursos, y esas cir
cunstancias produjeron en la cuenta corriente ex
terna un impacto que en algunos casos causó bas
tante desazón a las autoridades nacionales. 

Hay que reconocer, por tanto, que el período de 
finales de 1965 fue excepcionalmente difícil para la 
formulación de la política económica en los princi
pales países industriales. No obstante, la experiencia 
adquirida en ese período pone de relieve algunas 
lecciones valiosas para el porvenir. Aunque ninguna 
de ellas constituye una innovación, voy a mencionar 
algunas de esas lecciones con el fin de subrayar su 
importancia. 

En primer lugar, un examen de la reciente situa
ción nos hace recordar las dificultades inherentes 
a la formulación de prognosis y pronósticos de 
orden económico. A la vez destaca la importancia 
que reviste mejorar el suministro de los datos esta
dísticos que se requieren. 
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En segundo lugar, los hechos recientemente ocu
rridos muestran claramente que la política de ingre
sos no puede lograr sus propósitos en condiciones de 
demanda excesiva. No debe esperarse que la polí
tica de ingresos rinda buenos resultados a menos 
que vaya acompañada de las medidas apropiadas de 
política fiscal y monetaria; si se la considera desde 
este punto de vista puede desempeñar un cometido 
importante en el contexto de la política económica 
nacional en general. Por lo tanto, confío y creo que 

las autoridades nacionales van a perseverar en sus 
esfuerzos para formular una política de ingresos 
que resulte adecuada ' para sus p,ropios sistemas 

económicos e institucionales. 

En tercer lugar, y es algo que reviste particular 
importancia, la experiencia que nos legó el periodo 
1965-66 demuestra la necesidad de que los países 
industriales empleen de modo más flexible las me
didas de orden fiscal cuando quieran lograr una efi
caz combinación de medidas de política a fin de 
satisfacer sus objetivos tanto internos como exter
nos. En otras ocasiones, e incluso durante la reunión 
anual del año pasado, he hecho hincapié en la nece
sidad de mejorar las medidas de política fiscal. 

Por último, los hechos recientemente registrados 
en la situación económica señalan la continua nece
sidad que existe de que haya una mejor coordina
ción entre la política financiera implantada por los 
principales países. Esa necesidad se pone de mani
fiesto en este momento al considerar el problema 
de lograr que se reanude la actividad económica 
mundial y de obtener a la vez un reajuste satisfac
torio en los pagos internacionales. Este es un pro
blema que requiere un ajuste apropiado en la polí
tica que adopten tanto los países deficitarios corno 
los superavitarios. 

Como antes manifesté, en Estados Unidos se en
cuentra ya en marcha una fase expansionista de 
la economía, y las autoridades de dicho país están 
tan convencidas -yen efecto preocupadas- de que 
esa situación continuará, como para haber pedido 

aprobación legislativa para efectuar un pronto in
cremento del impuesto sobre la renta. Después de 
haber obtenido solamente un ligero aumento en el 
total de la producción real durante el primer semes
tre de 1967, en la actualidad el objetivo de Esta

dos Unidos es alcanzar una tasa de crecimiento que 
se aproxime, pero que no exceda, del 4% anual, y 

que esté en armonía con lo que se considera como 
potencial no inflacionario de la economía. Este ob
jetivo aporta también ventajas para otros países, 

puesto que es necesario expandir la producción mun
dial sin causar la reaparición de fuerzas inflacio

narias. 

Por otra parte, la pronta realización de su objetivo 

de crecimiento interno puede obstaculizar los es
fuerzos que Estados Unidos está haciendo para me
jorar su balanza en cuenta corriente con el exte
rior si, como todo parece indicar, el crecimiento glo
bal de los principales países con quienes efectúa su 
intercambio comercial continúa registrando por un 
tiempo una tasa anual muy por debajo del 4%. En 
vista del persistente problema del déficit de la ba
lanza de pagos estsdinense, la reanudación de las 
tensiones en su balanza en cuenta corriente sería 
bastante inconveniente, y es de suma importancia 
que las autoridades de ese país limiten el efecto 
que tales tensiones pudieran producir en su posi
ción global de pagos. 

En vista de la situación, los principales países 
cuya posición en materia de reservas es relativa
mente fuerte y que en el momento actual no experi
mentan conflictos entre sus objetivos internos y 
externos, podrían también contribuír en forma sig

nüicativa al proceso de reajuste intel'nacional. Es 
conveniente que dichos países -especialmente Ale
mania, Francia e Italia- continúen poniendo en 
práctica una política expansionista. Dicha política 
resulta esencial para ayudar a restaurar y ampliar 

la fase ascendente de la actividad económica en el 
mundo industrial, y para mitigar a la vez las ten
siones que se presenten en la situación de los pagos 
externos, tanto en Estados Unidos y el Reino Unido, 
como en otros países. 

Una pronta reanudación de una tasa satisfactoria 

de crecimiento en el mundo industrial sería muy 
beneficiosa para los países de producción primaria. 
Debe indicarse que la merma del ritmo de la acti
vidad industrial durante 1966 y 1967, ocurrió en un 
mal momento y surtió graves efectos en dichos 
países, especialmente en los menos desarrollados de 
ese grupo. En general, de 1960 a 1965, el producto 
real de los países menos desarrollados aumentó a 
un ritmo algo más lento que en el quinquenio an
terior, y los resultados fueron ostensiblemente me
nos favorables si se toma como base el producto 
per capita. En algunos de los países menos desarro
llados el producto per capita aumentó durante el 
primer quinquenio de la presente década, pero en 
otros, a los cuales corresponden casi las dos terceras 
partes de la población de todos esos países, dicho 
producto no aumentó sino ligeramente, y hubo casos 
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en que incluso disminuyó. No cabe eluda de que e~ 
vista del reciente debilitamiento observado en los 
ingresos de exportación de los países menos desarro
llados, la situación empeoró durante 1966 y 1967. 
El Fondo, en sus estrechos contactos con esos países, 
se ha dado perfecta cuenta de las dificultades que 
experimentan y continuará haciendo lo posible por 
aliviarlas. 

La reseña de la economía de los países en desarro
llo, que acabo de hacer, me impulsa una vez más a 
instar a los países industriales a que amplíen el 
acceso a sus mercados y a que atribuyan también 
gran prelación a la corriente de ayuda destinada al 
desarrollo. 

La feliz conclusión de las negociaciones de la Ron
da Kennedy, después de un período de cuatro años 
de difíciles e intensas deliberaciones, redundará en 
una importantísima reducción de los aranceles para 
todo el mundo. Sin embargo, es de lamentar que no 
haya sido posible lograr más en lo que respecta a la 
eliminación o reducción de los aranceles que gravan 
los productos que revisten especial interés para los 
países en desanollo. Es alentador el hecho de que se 
seguirán haciendo esfuerzos en ese sentido, y es de 
mucha importancia que esos esfuerzos rindan resul
tados satisfactorios. Mientras tanto, s i bien las re
ducciones arancelarias acordadas para una variada 
gama de productos industriales no tienen un inle
rés inmediato para los países en desarrollo, desde 
el punto de vista de sus exportaciones, esas reduc
ciones pueden no obstante repercutir favorablemente 
en la demanda de sus materias primas y productos 
semielaborados. 

La eficacia de una cooperación verdaderamente in
ternacional como la que han brindado las negociacio
nes de la Ronda Kennedy, no debe hacernos perder 
de vista las ventajas que se pueden derivar de la 
cooperación con países limítrofes. Es impresionante, 
por ejemplo, el progreso que durante los últimos 
años se ha alcanzado a través de la unión econó
mica de los países centroamericanos; también deseo 
expresar mis fervientes votos porque las aspiracio
nes plasmadas en la carta de la Asociación Latino
americana de Libre Comercio lleguen a realizarse. 

Señor presidente, hice hace poco alusión a la im
portancia de la ayuda para el desarrollo. Es motivo 
de honda preocupación el hecho de que en los últi
mos años la corriente de recursos financieros a lar
go plazo hacia los países menos desarrollados haya 
ido a la zaga del crecimiento de la producción del 
mundo industrial. 

La observación de la evolución económica ocurrida 
en los últimos años nos revela otras tendencias in
quietantes. Por ejemplo, no puedo menos que notar 
el deterioro experimentado en la libertad de movi
miento del capital, pese al hecho de que los países 
industriales que han introducido restricciones en ese 
sentido han procurado salvaguardar a los países 
menos desarrollados del impacto de las mismas. Tam
bién se ha hecho más hincapié en imponer condi
ciones a la ayuda externa, y esa actitud está muy 
lejos de conducir a su más eficaz empleo. En térmi
nos más generales, quiero recalcar la necesidad de 
avanzar en forma colectiva hacia una mayor libe
ralización del comercio y de los pagos internacio
nales. En este aspecto insto a los países a que hagan 
mayores esfuerzos para evitar la adopción de medi
das unilaterales -cualesquiera sean los motivos que 
las impulsen- con el fin de revocar concesiones o 
de imponer nuevas restricciones. 

y ahora, señor presidente, pasaré :l. tratar de un 
asunto que, a mi modo de ver, constituye el paso 
más signifitivo que se ha dado en materia de coope
ración financiera internacional desde la conferencia 
de Bretton W oods. Me refiero a las propuestas re
lativas a la liquidez internacional. Una de las ex
perj n ¡as más notables que nos brindaron tanto 
la Ronda Kennedy como las negociaciones efectuadas 
en la esfera de la liquidez, es la de que los pro
blemas má8 difíciles, de orden comercial y finan
ciero pueden solucionarse cuando en efecto existe 
el deseo de hacerlo. Una vez más hemos podido ob
servar que los países más diversos pueden llegar a 
un consenso acerca de lo que satisface mejor los 
intereses económicos tanto individuales como colec
tivos, y de que ellos pueden efectivamente moldear 
su política económica en pro del bienestar general. 

La deliberaciones que se llevaron a cabo en el 
Fondo sobre el asunto de la liquidez internacional 
duraron un cuatrienio, y e efectuaron entre los 
diez países participantes de los acuerdos generales 
del Fondo para la obtención de préstamos, en reu
niones conjuntas de los directores ejecutivos y los 
delegadoS! del Grupo de los Diez, y en muchos otros 
foros. Como corolario de esas deliberaciones, los 
gobernadores tienen ante sí -aprobada por los di
rectores ejecutivos como base para la enmienda del 
convenio- la reseña específica de un procedimiento 
encaminado a satisfacer la necesidad, si la hubiere, 
de complementar los activos de reserva existentes. 
A ntes de seguir adelante, quiero expresar mi más 
sincero aprecio por la forma en que el espíritu de 
cooperación de que hicieron gala todos los partici-
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pantes, ayudó a aligerar y a hacer ameno ese largo 
período de deliberaciones y, en particular, quiero 
rendir tributo al presidente de los delegados. 

Después de varios años en que solamente podía 
informarles sobre el progreso alcanzado en ese as
pecto, y prometerles intensificar nuestros esfuerzos 
durante el año siguiente, me siento sumamente com
placido de poder presentarles este plan en nombre 
de los directores ejecutivos, y de manifestarles que 
brindo mi entusia.gta apoyo al proyecto de resolución 
en que se pide a los directores elaborar las enmien
das que el convenio necesita a fin de someterlas a 
la consideración de la Junta de Gobernadores. Una 
vez que hayan sido aprobadas por la junta, se envia
rán a los países miembros para que .gean ratificadas. 

Tanto los funcionarios del Fondo como la geren
cia, están dispuestos a colaborar con la máxima 
prontitud en la formulación de los proyectos de los 
instrumentos necesarios, y de cualquier otro mate
rial que se requiera para facilitar la tarea de los 
directores ejecutivos en relación con las funciones 
que se les encomiendan en la resolución en cuanto a 
la creación del nuevo procedimiento, y a las mejo
ras que pudieran introducirse en el Fondo actual. 

L~ reseña refleja el principio de que la comuni
dad internacional debe estar en situación de con
trolar las reservas y no que las reservas controlen 
a esa comunidad. Además, dicha reseña encierra 
un acuerdo sobre los aspectos relativos a los cuales 
se tomarán medidas en caso de necesidad. Las cues
tiones referentes al hecho de si surgirá o no tal 
necesidad y, en caso de que surgiere, su magnitud, 
se determinarán después de que el plan entre en 
vigor. Una vez que el documento definitivo haya 
sido elaborado y ratificado, la comunidad financiera 
internacional estará facultada para crear comple
mentos de las reservas en la cuantía que juzgue 
necesaria. En el momento en que se exprese el cri
terio colectivo de que conviene complementar las 
reservas existentes no habrá ya que andar a tientas 
en busca de soluciones ad hoc. Ha desaparecido el 
riesgo de que por falta de acuerdos internacionales 
convenidos los países se vean obligados a tener que 
adoptar las soluciones que les dicte, no la razón, 
sino la fuerza de las circunstancias. 

La reseña que tienen ante ustedes es el resulta
do de un examen intensivo y hasta puede decirse, 
microscópico, de muchas disyuntivas. Confío en que 
servirá de base para poder llevar a cabo arreglos 
que resulten prácticos, que rindan magníficos re
sultados, y capaces de experimentar una mayor evo
lución. 

El nuevo procedimiento tiene por finalidad crear 
liquidez internacional en forma incondiciona1. En 
los últimos años ha existido una tendencia crecien
te, tanto en el Fondo como en otras partes, a esta
blecer una distinción entre las dos principales ca
tegorías de liquidez internacional, a saber: las re
servas de que puede disponerse libremente, es decir, 
la c1a.ge de liquidez que los países pueden usar sin 
tener que sujetarse a ningún compl'omiso o discu
sión sobre su política económica, y la "liquidez con
dicional" tal como la que el Fondo otorga de con
formidad con los tramos de crédito. Es de vital im
portancia para la promoción de un proceso de rea
juste internacional eficaz, que las facilidades de cré
dito condicional sigan desempeñando un cometido 
importante en el sistema de pagos internacionales. 
Sin embargo, de las deliberaciones efectuadas duran
te los últimos años se desprende que los países con
sideran que existen diferencias importantes entre el 
acceso a dichas facilidades de crédito condicional y 
las reservas disponibles como cuestión de derecho, 
de manera que ellos no estiman que las mayores fa
cilidades de crédito condicional constituyan un ver
dadero substituto de.. las reservas que se acumulan 
normalmente. Una clase de liquidez internacional 
cuya validez ha ido aumentando en gran manera 
durante los últimos años, ha sido la que proviene 
de los acuerdos bilaterales de crédito que se cele
bran entre las autoridades monetarias. Esos acuer
dos han demostrado de modo irrebatible el valor que 
tienen en épocas de tensiones, y se han hecho mere
cedores de ocupar un lugar permanente en el me
canismo financiero internacional. Con todo, debido 
a su carácter estrictamente de corto plazo, no se les 
considera como substituto adecuado de las reservas. 

El evidente deseo de los países miembros de que 
el nuevo instrumento de reserva sea de carácter in
condicional y permanente, queda plenamente satis
fecho en la reseña. Todo país miembro podrá utilizar 
los derechos de giro especiales que la reseña esta
blece siempre que necesite hacerlo para solucionar 
sus dificultades en materia de balanza de pagos o 
de reservas, y no se pondrá en tela de juicio su cri
terio respecto a la necesidad que experimenta. Todo 
país miembro podrá transferir sus derechos de giro 
a otro participante correspondiente y de ese modo 
tendrá la seguridad de poder adquirir las monedas 
que necesite para hacer frente a un déficit de pagos. 
Los países miembros que se adhieran al plan esta
rán obligados a aceptar, incuestionablemente, los 
nuevos activos de reserva que les presenten los de
más países miembros, de conformidad con las re
glas e instrucciones que el Fondo establezca. Este 
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requisito de aceptación es una característica impor
tante de la índole de reserva que tiene el nuevo 
derecho de giro, y su límite se ha fijado a un nivel 
destinado a garantizar que a los países miembros 
les será posible utilizar sus derechos de giro cuando 
tengan necesidad de hacerlo. Desde luego, todo país 
miembro puede convenir en mantener una cantidad 
cualquiera que exceda del límite establecido. Los 
participantes podrán utilizar los nuevos derechos 
de giro únicamente para liquidaciones oficiales. N o 
obstante, es de suponer que también podrán utili
zarse, de conformidad con reglas que habrá que 
formular, para realizar algunos de los tipos de 
transacciones que en la actualidad tienen lugar entre 
el Fondo y sus miembros. 

El activo estará dotado de algunas otras carac
terística'S, como son la garantía del mantenimiento 
de su valor oro y el pago de una tasa de interés 
moderada, a fin de convertirlo en un activo interna
cional que merezca ocupar un lugar a la par del oro, 
de las monedas de reserva, y de las posiciones de 
reserva en el Fondo. Por esas razones, cabe esperar 
que los países querrán normalmente retener los de
rechos de giro que se les asignen, ya sea con el fin 
de adquirir nuevas cantidades cuando experimenten 
una situación superavitaria en sus pagos, o cuando 
su situación sea deficitaria, y que usarán esos nue
vos derechos de giro solamente en combinación con 
el uso de sus otras reservas. Esta última idea se 
refleja efectivamente en la reseña, en la cual se ex
presa la conveniencia: de que los países se esfuercen 
por lograr con el transcurso del tiempo una r elación 
equilibrada entre sus tenencias de derechos de giro 
especiales y otras reservas. Es improbable que un 
país miembro que acate ese principio relacionado 
con la administración de sus reservas se vea preci
sado a ajustar sus tenencias de derechos de giro 
como resultado de la obligación relativa a la r e
constitución; esa obligación determina que la uti
lización media neta que un participante haga de 
sus derechos de giro, no excederá del 70 0/0 de su 
asignación cumulativa neta media durante un pe
ríodo de cinco años. 

Mis comentarios hasta ahora han versado sobre 
los aspectos más técnicos de la reseña; pero no es 

menos importante el hecho de que en ella se man
tienen los principios de universalidad y de no dis
criminación que son básicos para el Fondo. Todos 
los países miembros tendrán derecho a participar 
en las ventajas y, al mismo tiempo, deberán com
partir las obligaciones que entraña el nuevo pro
cedimiento. Las sumas que se asignen a cada país 
miembro se basarán en la pauta establecida por el 
Fondo como medida de la posición económica y fi
nanciera internacional de un país, es decir, en su 
cuota. Los votos que todo país miembro tendrá de
recho a emitir conforme al nuevo sistema, se deter
minarán de conformidad con criterios similares a los 
que¡ se emplean actualmente en el Fondo. Además, 
el derecho de utilización de los nuevos derechos de 
giro se otorgará en iguales condiciones a todos los 
países miembros. Por consiguiente, en todos los 
aspectos se ha conservado la unidad integral de los 
miembros del Fondo. 

Durante el largo período de debates y negocia

ciones he tenido siempre la confianza de que el re

sultado final sería satisfactorio, tanto desde el pun
to de vista técnico como del político, y de que su 

éxito sería tal que contribuiría a fortalecer la co
operación monetaria internacional y a la vez el 

Fondo. Me anima la convicci6n de que una vez que 
el nuevo plan se convierta en enmienda del conve

nio, se facilitará en gran medida la tarea del Fondo 

para lograr sus objetivos, entre los cuales se en

cuentran, como reza el artículo J, la expansión del 

comercio mundial, el desarrollo de los recursos de 

todos sus miembros, y un régimen estable de tipos 

de cambio. 

El Fondo ha demostrado a lo largo de los años, 

en la lucha por lograr esos objetivos, su notable 

capacidad para evolucionar. Sus políticas y prácti

cas no son estáticas. Han ido modificándose y adap

tándose para hacer frente a las cambiantes condi

ciones mundiales. Pero pueden modificarse aún más 
a fin de capacitarlo para desempeñar un cometido 

duradero y efectivo en la provisión de liquidez y en 

la promoción de la cooperación monetaria inter

nacional. 
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LA REFORMA DEL SISTEMA MONETARIO INTERNACIONAL 

POR RODRIGO BOTERO 

(Especial para la Revista del Banco de la República) 

Los 106 países miembros del Fondo Monetario In
ternacional aprobaron en septiembre pasado, duran
te la reunión anual que se celebró en Río de J aneiro, 
una reforma al sistema monetario mundial que es 
considerada como el acontecimiento más importante 
en este campo desde los acuerdos de Bretton W oods. 
U na vez puesta en vigencia la reforma permitirá 
a las autoridades monetarias mundiales, por deci
sión colectiva, crear en forma deliberada activos de 
reserva internacional adecuados al volumen de co
mercio y a las necesidades financieras mundiales. 
En el futuro la creación de reservas internaciona
les obedece!'á a criterios racionales e independientes 
de fenómenos impredecibles como son la producción 
de oro en determinado año o la situación de balan
za de pagos de determinados países. La necesidad 
de una reforma semej ante había sido expuesta hace 
24 años por Keynes en su propuesta para una Unión 
Internacional de Pagos: 

"Necesitamos un quantum de moneda internacio
nal que no sea determinado en forma impredecible 
y arbitraria --como, por ejemplo, a causa del pro
greso técnico en la minería del oro- ni sujeto a 
variaciones fuertes ocasionadas por las políticas so
bre reservas de dicho metal de determinados países, 
sino que esté sujeto a los requisitos corrientes y efec
tivos del comercio mundial y que además sea suscep
t ible de expansión y contracción deliberadamente 
para contrarrestar tendencias deflacionarias o infla
cionarias en la demanda efectiva mundial". 

Antes de hacer una descripción de la fórmula 
adoptada, intentaré reseñar brevemente sus antece
dentes. A partir de 1958 aproximadamente, comen
zó a hacerse evidente la preocupación por el proble
ma de la liquidez internacional, inicialmente en los 
círculos académicos y luego en la comunidad finan
ciera oficial. Desde finales de ese año, varios de los 
principales países regresaron a la convertibilidad 
(después de un período de inconvertibilidad de más 
de 20 años). En los años subsiguientes y por diver
sas razones tanto la libra esterlina como el dólar, 
han sufrido presiones intermitentes en los merca
dos internacionales, varias economías europeas han 
sufrido tendencias inflacionarias y se han presen-

tado situaciones financieras más o menos criticas 
en la economía mundial. Como consecuencia se han 
escuchado insistentemente quejas con respecto a la 
creación de liquidez internacional -unos conside
rándola insuficiente, otros excesiva o incierta-o La 
inexistencia de un consenso al respecto ha dificulta
do obviamente la adopción de una fórmula satisfac
toria, y es un fenómeno que subsiste en la actuali
dad. Francia y algunos países europeos, por ejem
plo, sostienen que mientras subsista el déficit en la 
balanza de pagos norteamericana, no será necesario 
aumentar la liquidez internacional, ya excesiva en 
su concepto. 

Sin embargo, a partir de 1966 el tema de la liqui
dez internacional recibió especial prioridad tanto en 
el Fondo Monetario Internacional como en los prin
cipales centros del mundo industrializado. Tanto en 
el Fondo como en el llamado Grupo De Los Diez 
(integrado por Estados Unidos, Canadá, Inglaterra, 
Francia, Alemania Occidental, Bélgica, Holanda, 
Italia, Suecia y Japón) se iniciaron discusiones y 
luego negociaciones encaminadas a establecer un me
canismo para asegurar un nivel adecuado de reser
vas internacionales. El problema empezó a ser evi
dente al comprobarse que desde 1964 el nivel total 
de reservas internacionales se había mantenido casi 
estacionario en una suma aproximada de US$ 70 
mil millones distribuidos asi: 

(Cifras redondas en 
US$ mil millones) 

Oro .. . ... . . .. . . ...... .. .... .. .... . .. . . +40 

Dólares ....... . .... .. . ... ...... . . ... .. . 

Libras esterlinas ... . .. .. . .... . .. . ... .. . 

Posiciones netas en el Fondo . ... .... . . . . 

ltfuceláneos .... . ...................... . 

Total 

+15 

6 

6 

70 

De estos componentes el oro ha tenido muy poco 
crecimiento en las reservas oficiales durante los úl
timos dos años, en parte debido a la demanda espe
culativa ocasionada entre otras razones por la in
certidumbre acerca del futuro del sistema monetario 
internacional. Los renglones dólares y libras ester
linas tuvieron muy poco aumento como componente 
de las reservas mundiales. La mayor parte del au-
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mento registrado tuvo lugar principalmente en el 

renglón Posiciones Netas en el Fondo y reflejan 

operaciones del F ondo incluyendo los giros consi

derables a favor de Inglaterra, operaciones por lo 

tanto reversibles. También puede enfocarse el pro

blema en la siguiente forma: entre abril de 1966 y 

marzo de 1967 el valor del comercio internacional 

mundial tuvo un aumento superior al 7% mientras 

que el aumento de las reservas internacionales mun

diales fue inferior al 10/0 . 

Los cuadros I y II muestran las existencias de li

quidez internacional en marzo de 1967 y el volumen 

y crecimiento del comercio internacional mundial 

respectivamente. 

CUADRO NUMERO 1 

Existencias de liquidez internacional al 31 de marzo dc 1967 

Clasificadas pOLo países o grupos de países tenedores 
y forma de las reservas. 

(En miles de millones de US$) 
Posi-

ciones Total de 
Paises Oro Divisas netas 

en el Reserva6 
Fondo 

I- Desarrollados ........ 37.76 14.90 5.76 68.42 
Industriales .. ........ 86.20 12.06 6.48 52.74 
Estados Unidos ....... 13.18 0 .31 0.36 L3 .85 
Inglaterra ........... 1.68 1.68 8.:!6 
Los ocho (1) ......... 16.83 8.32 4.89 :10.04 
Los cuatro (2) ........ 3.61 1.83 0 . 23 5.lí7 
Otros desarrolladoll (3) 2.66 2.85 0.29 5.70 

lI-Menos desarrollados ... 2.66 8.67 0 .48 11.I!L 
Latinoamérica ....... 0.98 1. 96 0.21 3.15 
Otros (4) ......... ... 1.68 6.72 0.28 8.1l8 

nI-Total (1 + JI) ....... 40.42 23.67 6.24 70.23 

Fuente; IMF International Financial Statis\'ics. 

l\otI1S: 

(1) Los ocho; Alemania, Bélg ica, Canadá, Francia, Holanda, 
Italia, Japón y Suecia. 

(2) Los cuatro; Austria, Dinamarca, Noruega y Sui7.8. 

(3) Otros desarrollados; Australia, España, Finlandia, GreciA, 
Irlanda, Islandia, Nueva Zclandia, Portugal, Suráfrica, Turquía, 
y Yl1goeslavia. 

(4) Otros menos desarrollados ; todos los demás. 

CUADRO N? 11 

Volumen y crecimiento del comercio internacional mundial 

Valor total de las exportaciones e importaciones mundiales en 
tres períodos anuales distintos y tasas anuales de crecimiento, 

compuestas instantáneamente. 

(En miles de millones de USS y pOl'cenlajes) 

Comercio 1960 1966 Abl'Íl 1!l66 
Marzo 1967 

Exportaciones (FOB) .......... 113.4 181.4 184.5 
T asa anual de crecimiento .. (5.7) (1) (8.1) (2) 

Importaciones (ClF) ... ....... ll9.4 191. 7 194 .8 
Tasa anual de crecimiento .. (5.7) (1) (7.6) (2) 

Fuente; IMF International Financial Statistics. 

(1) Tasa anual promedio de crecimiento entre 1960 y 1966. 

(2) Tasa anual de crecimiento entre abril 1965-mnrzo 1!J66 y 
abril 1966-ma1'Z0 1967. 

La fórmula adoptada después de largas y comple

jas negociaciones conjuntas del Grupo de los Diez y 

el Fondo Monetario, puede describirse sintét icamente 

así: se creará por medio de un convenio internacio

nal, un nuevo activo internacional de reserva. Este 

activo se llamará Derechos Especiales de Giro 

(DEG) y será administrado por el Fondo Moneta

rio Internacional. Los DEG serán distribuídos a los 

países miembros del Fondo en forma proporcional a 

sus cuotas en ese organismo. Si por ejemplo se de
cide crear DEG por valor de US$ 10.000 millones, le 

corresponderían a América latina unos US$ 900 mi

llones, de los cuales unos US$ 60 millones a Colom

bia. 

El nuevo activo tiene la característica de ser una 

reserva incondicionalmente disponible, es decir de 

poderse utilizar sin ningún compromiso o discusión 
previa respecto a la política económica del respec~ 

tivo país. Se diferencia por ese aspecto de la "liqui

dez condicional" disponible en el Fondo Monetario 

a través de los distintos tramos de crédito. El valor 
del nuevo activo internacional de reserva proviene 

de un convenio internacional respecto a su acepta

bilidad. " ... el valor esencial del nuevo activo pro

viene de la obligación de los participantes de acep

tarlo, así como el valor de la moneda fiduciaria do

méstica se deriva de su condición de ser de curso 
legal" (1). 

Los derechos especiales de giro tendrán garantía 

de oro y su valor unitario será equivalente a 0.888671 

gramos de oro fino (el mismo valor par del dólar) 

y devengarán una tasa módica de interés con el fin 

de hacer atractiva su tenencia. 

Todo participante tiene derecho a usar sus DEG, 

transfiriéndolos directamente a otro participante 

quien debe entregar un monto equivalente de mone

da convertible de hecho (la suya propia u otras) . La 

transacción también puede hacerse a través del Fon

do Monetario, cuenta de giros especiales, quien asig

nará los DEG al participante que corresponda. Si 

bien el Fondo Monetario, cuenta general, no es con

siderado como un participante en el sistema, podrá 

recibir, tener y transferir los DEG al igual que un 

país participante. 

Los participantes deben hacer uso de sus DEG 

únicamente cuando así lo exij an sus necesidades de 

balanza de pagos u otras ci rcunstancias que afec-

(1) J. J. Polak, "The Outline oí a New Fncility in the Fund" 
Fondo Monetario Internacional, Departamento de Investigacio
nes y Estadistica, Washington, septiembre 15, 1967. Documento 
mimeografiado, página 5, párrafo 2. 
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ten sus reservas totales, pero no con el simple pro

pósito de modificar la composición de sus reservas. 

Si11 embargo el Fondo concede a los participantes el 

beneficio de la duda y solamente hará manifestacio

nes a posteriori a un participante que en su con

cepto haya hecho un uso indebido de sus DEG. En 

tales casos el Fondo también podrá asignarle DEG 

en la medida en que se haya excedido en su utiliza

ción. Los participantes que utilizan en forma inten

siva y continua sus DEG durante el primer período 

básico (de cinco años) estarán obligados a recons

tituír su composición de reservas aumentando su te

nencia de DEG de acuerdo con una fórmula deter

minada. La fórmula de reconstitución será revisada 

antes de terminar el primer período básico. 

El nuevo mecanismo implica enmendar el conve

nio constitutivo del Fondo así como sus estatutos. La 

asamblea de gobernadores reunida en Río de J anei

ro solicitó a los directores ejecutivos del Fondo la 

presentación, a la mayor brevedad pero no más tar

de del 31 de marz~ de 1968, de un informe recomen

dando las enmiendas respectivas. Como la modifica

ción del convenio constitutivo requiere ratificación 

legi:lativa por parte de los países miembros, se con
sidera que el nuevo mecanismo podría ponerse en 

marcha hacia mediados de 1969, siempre y cuando 

existiera un consenso acerca de la necesidad de re

servas internacionales adicionales. Debe anotarse 
que los nuevos activos internacionales de reserva 

DEG desempeñarán un papel suplementario pero no 

substitutivo de las reservas tradicionales (oro y di

visas). Sin embargo, se prevé que con el tiempo los 

DEG llegarán a desempeñar un papel preponde

rante, y que al finalizar este siglo podrían consti

tuír la mayor parte de las reservas mundiales to
tales (2). 

Como se indicó anteriormente, la fórmula acordada 

es el resultado de largas y difíciles negociaciones 

en el seno del Grupo de los Diez y el Fondo Mone

tario, y tiene por lo tanto características transac

cionales. Habida cuenta de las circunstancias polí

ticas del mundo actual y de la disparidad de inte

reses entre los países negociadores, la fórmula adop

tada constituye un avance importante, pero está le

jos de ser una solución ideal. Si no se llegó con an

terioridad a una solución, o no se encontró una me

jor, ello no se debió ciertamente a falta de fórmu

las. Los interesados en la materia podrán encontrar 

información adicional valiosa en las siguientes pu

blicaciones : 

(2) J. J. Polak Op. cit. página 9, párrafo 2. 

Fritz Machlup y otros. 

"Planes de Reforma del Sistema Monetario In

ternacional, C. E. M. L. A. 1965, México. 

Robel't Triffin. 

"The Evolution of the International Monetary 

System : Historical Reappraisal and Future Pers

pectives". Princeton University, Department of Eco
nomics, 1964. 

Es evidente que los países la~inoamericanos hu

bieran preferido una distribución de liquidez más 

que proporcional a favor de los países en vía de de

sarrollo, y así quedó consignado en la Declaración de 

Jamaica del 22 de abril de 1966 al afirmar que no 

era "congruente con las necesidades del mundo ac

tual establecer un sistema en que la distribución pe

riódica de un monto total de nueva liquidez se haga 

siguiendo solo el criterio de la participación relativa 

de los países en el comercio internacional, sus cuo

tas en el FMI, etc. La necesidad relativamente ma

yor de reservas que tienen los países en desarrollo 

justifica que la parte alícuota de es.a liquidez que 

vaya a estos sea más que proporcional a la que co

rrespondería siguiendo estrictamente cualquiera de 
esos u otros cánones". 

y en la reunión de gobernadores de bancos cen

trales del continente ame;ricano, celebrada en Mont 

Gabriel Canadá en mayo de 1967, el docior Alfredo 

Machado, presidente del Banco Central de Venezue

la, hizo la siguiente declaración: 

"Es posible concluÍr que una reforma del sistema 

monetario internacional que se limite a elevar los 

niveles de liquidez para complementar el creciente 

intercambio mundial, no llegará a solucionar los 

problemas monetarios específicos planteados a los 

países en desarrollo. Más aún, parece indicado des

tacar que nuestros países no deben concebir excesi

vas esperanzas en la realización de planes de re

forma monetaria si la misma no va acompañada de 
medidas económicas cuyo alcance trascienda del sim

ple aumento de los niveles de liquidez". 

Es satisfactorio anotar que en el mecanismo adop

tado quedan incorporados ciertos principios respec

to a los cuales América latina y los demás países en 

vía de desarrollo habían venido insistiendo desde la 

reunión anual del Fondo Monetario celebrada en 

Tokio en septiembre de 1964. Esos principios son la 

participación universal de todos los países miem

bros del Fondo, la no discriminación entre los tipos 

de liquidez por crearse, el papel central que desempe-
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ñará el Fondo Monetario en la operación del meca
nismo y el carácter incondicional de los nuevos ac
tivos de reserva. Los gobernadores latinoamericanos 
del Fondo Monetario se reunieron en Lima entre el 
16 y el 20 de septiembre de este año, con los direc
tores ejecutivos de América latina en ese organismo 
p.ara fijar una posición común con respecto al nue
vo mecanismo. Esa posición fue presentada a nom-

bre de todos los países latinoamericanos en la reu
nión de gobernadores del Fondo en Río de Janeiro 
por el ministro de hacienda del Brasil. 

A continuación se incluye el texto del esquema 
sobre el mecanismo de Derechos Especiales de Giro, 
documento preparado por el Fondo Monetario In
ternacional. 

RESEÑA DE UN PROCEDIMIENTO BASADO EN DERECHOS 

DE GIRO ESPECIALES EN EL FONDO 

28 de agosto de 1967. 

INTRODUCCION 

El procedimiento descrito en esta reseña tiene por 
finalidad satisfacer la necesidad, cuando esta surja, 
de complementar las reservas existentes. Se insti
tuirá dentro de la estructura del Fondo, y por lo 
tanto supone una enmienda de su convenio constitu
tivo. Algunas de las disposiciones concernientes a 

ciertos aspectos indicados en esta reseña podrían 
incorporarse en los estatutos aprobados por la junta 
de gobernadores o en los reglamentos adoptados por 
los directores ejecutivos, en vez de que figuren en la 
enmienda. 

1 - CREACION DE UNA CUENTA DE GIRO ESPECIAL 

EN EL FONDO 

a) Mediante una enmienda del convenio se creará 
una cuenta de giro especial a través de la cual se 
realizarán todas las operaciones relacionadas con los 
derechos de giro especiales. Los objetivos que se per
siguen con este procedimiento se enunciarán en el 
preámbulo de la enmienda. 

b) Las operaciones de la cuenta de giro especial 
y los recursos disponibles de acuerdo con dicha cuen
ta serán distintos de las operaciones del fondo ac
tual, al cual se le denominará cuenta general. 

c) La enmienda contendrá otras disposiciones con
cernientes a los participantes que se retiren y a la li
quidación de la cuenta de giro especial; las disposi
ciones que figuran en la sección 3 del artículo XVI, 

y en los anexos D y E, acerca de los países miem
bros que se retiran y sobre la disolución seguirán 
como hasta ahora, siendo aplicables a la cuenta ge
neral del fondo. 

JI - PARTICIPANTES Y OTROS TENEDORES 

1. Participantes-Todo país miembro del Fondo 
que asuma las obligaciones de la enmienda tendrá 
acceso a la cuenta de giro especial. La cuota del 
país en el fondo será la misma tanto para los fines 
de la cuenta general como de la cuenta de giro es
pecial. 

2. Derecho de retención para la cuenta general. 
La cuenta general quedará autorizada para retener 

y utilizar lo derechos de giro especiales. 

III - ASIGNAClON DE LOS DERECHOS DE GIRO 

ESPECIALES 

1. Principios que regirán en la adopción de deci
siones-La cuenta de giro especial asignará dere
chos de giro especiales a tenor de las disposiciones 
contenidas en la enmienda. Tanto las condiciones es
peciales aplicables a la primera decisión sobre asig
nación de derechos de giro especiales, como los prin
cipios en que se basarán las demás decisiones que 
se adopten al respecto, se incorporarán en el preám
bulo de la enmienda y, en la medida en que resulte 
ntcesario, en un informe explicativo de dicha en
mienda. 

2. Periodo básico y proporción de la asignación. 
Las disposiciones que siguen se aplicarán a toda de
cisión relativa a la asignación de los derechos de 
giro especiales: 

i) La decisión preceptuará el período básico du
rante el cual se asignarán los derechos de giro es
peciales a intervalos determinados. Aunque normal
mente la duración de dicho período será de cinco 
años, el Fondo podrá decidir si un período básico 
cualquiera va a ser de distinta duración. El primer 
período básico comenzará en la fecha en que entre 
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en vigor la primera decisión relativa a la asignación 
de derechos de giro especiales. 

ii) La decisión preceptuará también la proporción 
o proporciones de derechos de giro especiales que se 
asignarán durante el período básico. Dichas propor
ciones se expresarán como porcentaje de las cuotas 
existentes en la fecha especificada en la decisión y 

ese porcentaje será uniforme para todos los parti
cipantes. 

3. Procedimiento que se seguirá para la adopción 
de decisiones. 

a) La junta de gobernadores adoptará toda deci
sión referente al período básico, oportunidad o pro
porción de la asignación de los derechos de giro es
peciales basándose en propuestas formuladas por el 
director gerente y aprobadas por los directores eje
cutivos. 

b) Antes de formular cualquier propuesta, el di
rcctor gerente, después de asegurarse de que se han 
reunido las condiciones indicadas en el párrafo III. 
1, llevará a cabo cualquier consulta que le permita 
cerciorarse de que su propuesta relativa a la asig
nación de derechos de giro especiales, tanto en lo 
que se refiere a la proporción de la asignación como 
al período básico, cuenta con un amplio apoyo de 
parte de los participantes. 

c) El director gerente presentará las propuestas 
relativas a la asignación de derechos de giro espe
ciales: i) con suficiente antelación a la fecha de ex
piración del período básico; ii) en las condiciones 
indicadas en el párrafo IIJ. 4; iii) a más tardar seis 
meses después de que la junta de gobernadores o los 
directores ejecutivos le hayan instado a presentar 
una propuesta. El director gerente presentará la 
propuesta referente al primer período básico cuando 
estime que los participantes se encuentran general
mente de acuerdo en dar principio a la asignación 
de los derechos de giro especiales. 

d) En su informe anual a la junta de goberna
dores, los directores ejecutivos examinarán tanto 
las operaciones de la cuenta de giro especial como la 
suficiencia de las reservas globales. 

4. Modificación del porcentaje de asignación o del 
período básico--Si a consecuencia de hechos impor
tantes e imprevistos se juzga conveniente modificar 
el porcentaje de asignación de los derechos de giro 
especiales correspondientes a un período básico: i) 
el porcentaje podrá aumentarse o disminuírse, o ii) 

podrá darse por terminado el periodo básico y fijar-

se otro porcentaje de asignación para un nuevo pe
rIodo básico. Cuando se trate de esta clase de mo
dificaciones se aplicará lo dispuesto en el párra
fo 111. 3. 

5. Mayoría de votos. 

a) Las decisiones referentes al período básico, en 
lo que respecta a oportunidad, monto y porcentaje 
de asignación de los derechos de giro especiales, re
querirán una mayoría del 850/0 de los votos de los 
pa rticipan tes. 

b) No obstante lo indicado en el inciso a) que an
tecede, las decisiones referentes a la reducción del 
porcentaje de asignación de los derechos especiales 
de giro durante el resto del período básico, se adop
tarán por simple mayoría de votos de los partici

pantes. 

6. Derecho de abstención-La enmienda contendrá 
disposiciones que preceptuarán en qué medida estará 
inicialmente obligado un participante a aceptar de
rechos de giro especiales, pero estipularán que a 
partir de dicha cantidad un participante puede abs
tener e de aceptar derechos de giro especiales a 
tenor de una decisión, si él no ha votado .a favor de 
la misma. 

IV - REVOCACION DE LOS DERECHOS DE GIRO 

ESPECIALES 

Los principios expuestos en el párrafo 111 en rc
lación con el procedimiento y la votación sobre la 
asignación de los derechos de giro especiales será 
aplicable, con las modificaciones del caso, a la re
vocación de tales derechos. 

V - UTIL1ZACION DE LOS DERECHOS DE GIRO 

ESPECIALES 

1. Facultad de utilizar los derechos de giro es

peciales. 

a) Todo participante estará facultado, de confor
midad con las disposiciones del párrafo V, a utili
zar los derechos de giro especiales para adquirir un 
monto equivalente de una moneda efectivamente con
vertible. El participante que proporcione así la mo
neda recibirá un monto equivalente de derechos de 

giro especiales. 

b) De conformidad con la estructura de los regla
mentos que el Fondo pueda adoptar, todo participan
te podrá obtener las monedas mencionadas en el in
ciso a), ya sea directamente de otro participante o 
a través de la cuenta de giro especial. 
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c) Salvo lo indicado en el párrafo V. 3 c) se es

pera que todo participante utilice sus derechos de 
giro especiales solamente en caso de que experimen

te dificultades de balanza de pagos o por motivo de 

variaciones adversas en sus reservas totales, y no 

con el único propósito de variar la composición de 
sus reservas. 

d) La utilización de los derechos de giro especia

les no estará sujeta a objeciones en razón de esta 

expectativa, pero el Fondo puede exponer sus razo

nes a cualquier participante que, a juicio del Fondo, 

hay.a dejado de cumplir este requisito y podrá encau
zar giros hacia dicho participante en la medida en 

que este haya faltado a ese principio de utilización. 

2. Provi ión de la moneda-La obligación de un 

participante de proporcionar moneda no se exten

derá más allá del punto en que sus tenencias de de

rechos de giro especiales en exceso del monto acu

mulativo neto de tales derechos que le haya sido asig

nado sea igual al doble de dicho monto. Sin embar
go, todo participante puede proporcionar moneda, o 

convenir con el Fondo en que proporcionará una 

cantidad superior a ese límite. 

3. Selección de los participantes cuya moneda se

rá objeto de giros- Las reglas e instrucciones del 

Fondo en relación con los participantes cuyas mo
nedas deberán utilizar los usuarios de los derechos 

de giro especiales se basarán en los principios ge
nerales expuestos a continuación, los cuales se om

plementarán de tiempo en tiempo con cualquier otro 

principio que el Fondo juzgue oportuno instituír: 

a) Normalmente se adquirirán las monedas de 

aquellos participantes cuya situación en materia de 

balanza de pagos o de reservas es suficientemente 

sólida, sin que esto excluya la posibilidad de que esa 
moneda se obtenga de participantes cuya situación 

en materia de reservas es sólida, aunque su balanza 

de p.agos sea moderadamente deficitaria. 

b) El criterio predominante del Fondo será el de 
ir logrando con el tiempo igualdad, entre los parti

cipantes que se indicarán de tiempo en tiempo con

forme a los criterios enunciados en el anterior in

ciso a), en 10 que respecta a la proporción entre sus 

tenencias de derechos de giro especiales o de los de

l'echos de giro especiales en exceso de sus asignacio

nes cumula ti vas netas, y las reservas totales. 

c) Además, en sus reglas e instrucciones el Fondo 

preverá una utilización tal de los derechos de giro 
especiales, ya sea directamente entre los participan

tes o a través de la cuenta de giro especial, que re-

dunde. ya sea en pro de la reconstitución voluntaria 

y de la reconstitución contemplada en el pánafo 

V.4. 

d) Con sujeclOn a las disposiciones del párrafo 

V. 1 c) todo participante podrá utilizar sus dere

chos de giro especiales para adquirir los saldos de su 

moneda que se encuentren en poder de otro partici

pante, previo consentimiento de este último. 

4. Reconstitución. 

a) Los miembros que utilicen sus derechos de giro 
especiales incurrirán en la obligación de reconstituír 

su posición de acuerdo con principios que tendrán 

en cuenta el monto utilizado y la duración del perío

do de utilización. Estos principios se enunciarán en 
los reglamentos del Fondo. 

b) Las reglas concernientes a la reconstitución de 

los giros que se efectúen durante el primer período 

básico se basarán en los principios siguientes: 

i) La utilización neta media, habida cuenta tanto 

de la utilización inferior como de las tenencias su
pel'iol'e a su asignación cumulativa neta que un 

participante haga de sus derechos de giro especiales 

calculados tomando como base los cinco años ante

r iores, no excederá del 70 % de su ,asignación cumu
lativa n(~ta mpoia ourante ese período. La reconsti

tución en virtud de este inciso i) e efectuará a 

tl'avé del mecani smo de las transferencias, al en
cauzar el Fondo los giros en forma correspondiente. 

ii) Los participantes atenderán debidamente la 

conveniencia de esforzarse por lograr con el trans

curso del tiempo una relación equilibrada entre sus 
tenencias de derechos de giro especiales y otras re

servas. 

c) Las reglas relativas a la reconstitución se re

visarán antes de la terminación del primer período 

y de cada uno de los períodos subsiguientes y, si 

necesario fuere, se instituirán nuevas reglas. Si no 

se adoptan nuevas reglas para un período básico, se 

aplicarán las mismas que rigieron durante el perío

do anterior, a menos que se decida revocar las re

glas pertinentes a la recon titución. La misma ma

yoría requerida para la adopción de decisiones con

cernientes al período básico, oportunidad o porcen

taje de asignación de derechos de giro especiales, 

se requerirá en cuanto a las decisiones para adoptar, 
modificar o revocar las reglas relacionadas con la 

reconstitución. Cualquier modificación que se intro
duzca en las reglas regirá para la reconstitución de 

giros efectuados después de la fecha en que entre 

en vigor la modificación, a menos que medie otra 

decisión al respecto. 
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VI - INTERESES Y MANTENIMIENTO DEL VALOR ORO 

a) Intereses-Se pagará un interés moderado en 

derechos de giros especiales sobre las tenencias de 

derechos de giro especiales. El costo de esos intere
ses se prorrateará entre todos los participantes en 

proporción a las asignaciones cumulativas netas de 

derechos de giro especiales que se les hayan asig
nado. 

b) Mantenimiento del valor oro-La unidad de va
lor que servirá para expresar los derechos de giro 

especiales será equivalente a 0.888671 gramos de oro 

fino. Los derechos y obligaciones de los participantes 
y de la cuenta de giro especial estarán supeditados 

al mantenimiento absoluto del valor oro o a disposi

ciones semejantes a las que estipula la sección 8 del 

artículo IV del convenio del Fondo. 

VIl - FUNCIONES DE LOS ORGANOS DEL FONDO Y 

VOTAClON 

1. Ejercicio de poderes-Las decisiones que se 
adopten con respecto a la cuenta de giro especial 

y al control de sus operaciones las llevará a cabo la 
junta de gobernadores, directores ejecutivos, direc

tor gerente y funcionarios del Fondo. Ciertos pode

res, y en particular los relativos a la adopción de las 

decisiones concernientes a la asignación, revocación, 

y a determinados aspectos de la utilización de los 
derechos de giro especiales, quedan reservados a la 

junta de gobernadores. Todos los demás poderes, sal
vo los que se atribuyan específicamente a otros ór

ganos, se conferirán a la junta de gobernadores, la 
cual podrá delegarlos a los directores ejecutivos. 

2. Votación-Salvo que la enmienda contenga dis

posiciones en contrario, toda decisión referente a la 

cuenta de giro especial se adoptará por mayoría de 
votos. La fórmula precisa que servirá para determi

nar el número de votos de los participantes, la cual 

abarcará votos básicos y ponderados, y posiblemen

te el ajuste del número de votos para que este guar
de relación con la utilización de los derechos de giro 

especiales, será objeto de examen ulterior. 

VIII - DISPOSICIONES DE CARACTER GENERAL 

1. Cooperación-Los participantes se comprome

terán a cooperar con el Fondo a fin de facilitar el 

buen funcionamiento y la eficaz utilización de los 

derechos de giro especiales dentro del sistema mo

netarIO interna'Clonal. 

2. Falta de cumplimiento de las obligaciones. 

a) Si el Fondo determina que un participante no 
ha cumplido con las obligaciones que le impone la 

enmienda en cuanto a proporcionar moneda, podrá 

suspender el derecho de ese participante a utilizar 
sus derechos de giro especiales. 

b) Si el Fondo determina que un participante ha 

dejado de cumplir cualquier otra oblig'ación que le 

imponga la enmienda, podrá suspender el derecho 

de ese participante a utilizar cualesquier derechos 
de giro especiales que le sean asignados o que ad

quiera después de la fecha de la suspensión. 

c) La suspensión impuesta conforme a los incisos 

a) o b) que anteceden, no influirá para nada en la 

obligación del participante de proporcionar moneda 

de conformidad con la enmienda. 

d) El Fondo está facultado para poner fin a una 
suspensión impuesta a tenor de los anteriores inci

sos a) o b). 

3. Contabilidad-Toda modificación de las tenen
cias de derechos de giro especiales surtirá efecto a 

partir de la fecha en que se registre en los asientos 

de la cuenta de giro especial. 

IX - ENTRADA EN VIGOR 

La enmienda entrará en vigor con arreglo a las 
disposiciones contenidas en el artículo XVII del con

venio del Fondo. 
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REUNION DE LA CECLA 

ANTECEDENTES Y LABORES DE LA COMISION ESPECIAL DE 

COORDINACION LATINOAMERICANA (CECLA) 

POR ROBERTO SALAZAR MANRIQUE, del Departamento de Investigaciones Económicas 

1 - ANTECEDENTES 

Los problemas surgidos en el campo del comer
cio internacional durante la postguerra, especial
mente a partir de la década de los 50, con la apari
ción de nuevas naciones independientes en vías de 
desarrollo y con las dificultades surgidas en el pro
ceso de industrialización de las existentes, han sido la 
causa fundamental para que en el ámbito mundial se 
haya reconocido desde tiempo atrás la necesidad de 
establecer nuevos instrumentos de política comercial 
o de modificar los existentes, armonizando las pre
tensiones e intereses de los distintos países del he
misferio, con miras a asegurar un desarrollo eco
nómico más acelerado. 

La Organización de las Naciones Unidas recogió 
las inquietudes que sobre el particular venían siendo 
preocupación principal de los paises que la integran, 
y fiel a sus principios convocó a una conferencia 
mundial de comercio y desarrollo (UNCTAD) que 
tendría lugar en Ginebra el 23 de marzo de 1964 y 

que habría de abocar el estudio de los problemas ati
nentes al comercio internacional y a su reestructu
ración como una de las condiciones indispensables 
para asegurar el crecimiento acelerado, ordenado y 
persistente del mismo. 

La perspectiva de un sinnúmero de países con di
versos grados de desarrollo, de participar en una 
conferencia a nivel mundial que seguramente ten
dría que estudiar problemas distintos y armonizar 
intereses opuestos de los países en ella representados, 
originó la organización de bloques supranacionales, 
que definieran posiciones comunes frente a la con
ferencia de comercio y desarrollo. Consciente de esta 
situación, el Consejo Interamericano Económico y 
Social (CIES) en su segunda reunión a nivel minis
terial, organizó la Comisión Especial de Coordina
ción Latinoamericana (CECLA) encargada de de
finir políticas conjuntas de las naciones latinoame
ricanas en asuntos relativos al comercio internacio
nal y al desarrollo económico, y en particular, de 
adoptar una línea de conducta unificada frente a la 

conferencia de Ginebra. Tiempo después la CECLA 
fue formalmente constituída como organismo per
manente con carácter de Foro Latinoamericano. 

JI - ACTIVIDADES DE LA CECLA 

Durante su primera reunión la Comisión de Coor
dinación Latinoamericana se ocupó básicamente en 
delinear la política uniforme que habría de presen
tar el área latinoamericana en la primera UNCTAD, 
y elaboró el documento conocido como la "Carta de 
Alta Gracia" que en términos generales contiene re
paros a la estructura actual del comercio mundial, 
principalmente en lo relativo al tratamiento dado al 
comercio de productos básicos, manufacturas y semi
manufacturas procedentes de los países en desarro-
110; a las limitaciones existentes para el transporte 
marítimo de estos mismos países; a la diversifica
ción del comercio con países de economía central
mente planificada, y a la necesidad de obtener una 
mayor contribución financiera para el comercio y 
el desarrollo. 

Al parecer la carta de Alta Gracia logró parte de 
sus objetivos. Así lo demuestra el hecho de haber 
contribuido a armonizar intereses de América lati
na con los de naciones en desarrollo de otras regio
nes, lo cual quedó confirmado con la creación del 
grupo de los 77 países en vías de desarrollo. Tam
bién lo atestiguan las realizaciones logradas en la 
primera UNCTAD, que a pesar de no alcanzar todos 
los objetivos propuestos en la carta, sí consagraron 
fórmulas satisfactorias para solucionar problemas 
de política comercial especialmente en lo relaciona
do con el financiamiento compensatorio, el intercam
bio de productos básicos y el acceso de las manu
facturas de países en desarrollo a los mercados de
sarrollados. 

Posteriores reuniones de la CECLA, tanto a nivel 
ministerial como a nivel de expertos, se han orien
tado a preparar un plan de acción conjunta de los 
países integrantes frente a diversas reuniones in
ternacionales y particularmente a la segunda con-
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ferencia mundial sobre comercio y desarrollo (UNC

TAD) que deberá llevarse a cabo en Nueva Delhi 

en 1968. 

Con el propósito de adelantar los trabajos prepara

torios para el documento de consenso latinoamerica

no, la tercera reunión de la CECLA encargó a orga

nismos económicos especializados, elaborar los docu

mentos preliminares de la posición latinoamericana, 

para ser sometidos a la cuarta reunión a nivel de ex

pertos. De esta manera se solicitó al CEMLA prepa

rar un estudio sobre los aspectos financieros y mo

netarios incluídos en la agenda de la segunda UNC

TAD y a la CEPAL otro sobre el comercio de pro

ductos básicos, manufacturas, semimanufacturas e 

invisibles. 

III - CUARTA REUNION DE LA COMISION ESPECIAL 

DE COORDINACION LATINOAMERICANA 

Los objetivos de la IV reunión de la CECLA se

ñalados en la conferencia de Viña del Mar, fueron 

los de tI'atar asuntos relacionados con la UNCTAD 

y de manera específica estudiar la actitud económi

ca de América latina en la reunión del grupo de los 

77 países en vías de desarrollo que a tiempo de es

cribir estas notas se efectúa en Argel. 

De esta manera, a diferencia de lo ocurrido en la 

primera conferencia de comercio y desarrollo, los 

países menos desarrollados, hoy en número de 86, 

aúnan esfuerzos para lograr un consenso general en 

torno a los problemas de comercio que les son co

munes. 

Así lo comprendió la CECLA, y por tal razón sus 

deliberaciones se realizaron procurando "perfeccio

nar la unidad de propósito y de acción de América 

latina en la búsqueda de una más justa estructura 

comercial y financiera en el plano internacional, y 

armonizar sus aspiraciones con las de países en de

sarrollo de otras regiones del mundo". 

Sirvieron como documentos básicos de discusión, 

los trabajos elaborados por el CEMLA y la CEPAL 

a los cuales nos hemos referido anteriormente, y 

como papeles de referencia, los documentos normati

vos preparados por el Comité Coordinador del grupo 

de los 77, que se refieren al comercio de manufac

turas, semimanufacturas, productos básicos, invisi

bles y financiamiento del comercio y desarrollo. 

El temario adoptado, similar al que se abocará en 

Ginebra, fue estudiado de manera exhaustiva en dos 

grupos de trabajo de cuyas labores nos ocupamos a 

continuación, siguiendo el orden de los temas tra

tados. 

PRIMER GRUPO 

1 Q - PROBLEMAS Y POLITICAS SOBRE PRODUCTOS 

BASICOS 

Las deliberaciones efectuadas en torno al tema se 

ocuparon en primer término de la necesidad de ra

tificar el deseo de los países en desarrollo de que 

se cumplan en su integridad las recomendaciones 

de la primera UNCTAD, sobre la adopción de me

didas y programas de acción que den mayor efec

tividad al principio de "statu quo" consagrado por 

la conferencia como garantía para el mantenimiento 

de condiciones mínimas que permitan el normal de

senvolvimiento del comercio de los países en vías de 

desarrollo con los más desarrollados. 

Fue también motivo de unánime consentimiento, 

recomendar como principio esencial en las discusio

nes y recomendaciones que se lleven a cabo en la 

segunda UNCTAD, el mejoramiento de las condicio

nes de acceso para los productos básicos exportados 

por países en desarrollo, entendiéndose por tales 
condiciones las siguientes: 

a) Eliminación arancelaria y no arancelaria para 

productos básicos de exportación que no compiten 

con producciones de las naciones desarrolladas. 

b) Adopción de programas tendientes a desalen

tar producciones antieconómicas que compitan con 

productos originarios de países en desarrollo. 

c) Garantía de tasas máximas de autosuficiencia 

o compromisos de compra a través de diversos me

canismos. 

d) Mejoramiento de los resultados obtenidos por 

países subdesarrollados en las negociaciones aran

celarias que se realizan en la "Ronda Kennedy" y 

extensión de tales resultados en virtud de la apli

cación de cláusulas de más favor, y 

e) Adopción de mecanismos multilaterales para 

evitar la aplicación unilateral de restricciones invo

cando cláusulas de salvaguardia. 

En materia de precios internacionales se recono

ció que la defensa de niveles adecuados a través de 

convenios y otros arreglos internacionales, constitu

ye instrumento esencial para garantizar ·mayores 

ingresos externos a los países en desarrollo. 

De igual manera fue objeto de recomendación 

general el establecer mecanismos que aseguren una 

adecuada colocación de excedentes de producción, a 

fin de evitar presiones depresivas sobre los precios 

internacionales. 
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Los principios sobre eliminación de preferencias 
dil:criminatorias para productos básicos que habían 
sido materia de acuerdo en la primera UNCTAD 
fueron motivo de ratificación por considerarse ele
mentos básicos para el desarrollo más equilibrado 
del comercio mundial. 

Las posibilidades de diversificación de exporta
ciones de productos primarios, se consideraron es
trechamente ligadas a una mayor afluencia de re
cursos financieros hacia la ejecución de programas 
de este tipo, para lo cual se recomendó crear siste
mas de fondos específicos para productos determina
dos que contribuyan a asegurar una mayor partici
pación de los países subdesarrollados en el comer
cio mundial. 

29 - EXPORTACIONES DE MANUFACTURAS Y 

SEMIMANUFACTURAS 

Las delegaciones asistentes a la reunión recono
cieron singular importancia a la necesidad que tie
nen los países en desarrollo de buscar medios ade
cuados para el crecimiento sostenido de sus expor
taciones de manufacturas y semimanufacturas. El 
logro de estos objetivos se ha considerado que im
plicará un mayor volumen de ingresos de divisas y 
a la vez contribuirá, mediante la expansión de las 
exportaciones, a disminuír la vulnerabilidad del sec
tor externo. 

Dentro de estos lineamientos generales, los miem
bros de la CECLA estimaron que debe asignarse 
máxima prioridad al establecimiento de un sistema 
general de preferencias para los productos exporta
dos por paises en desarrollo, pues pese al reconoci
miento dado por la UNCTAD, sobre la importancia 
que implica el sistema para alcanzar los objetivos 
del comercio internacional, la participación corres
pondiente a los países menos desarrollados en el co
mercio de estos productos continúa registrando ni
veles excesivamente bajos. 

Como puntos básicos para el establecimiento de 
un sistema de preferencias no discriminatorias, se 
tuvieron en cuenta los siguientes: 

a) Que la modalidad comprenda todos los artícu

los manufacturados y semimanufacturados produci
dos por los países en desarrollo y facilite el libre 
acceso de estas producciones a los mercados más de
sarrollados. 

b) Que se establezcan mecanismos necesarios pa
ra su funcionamiento efectivo y se garantice el de
recho de goce en tiempo oportuno a aquellos países 
de menor desal'l'ollo que en la a'ctualida'tl ntl pueden 
disfrutar de estos beneficios. 

c) Que las preferencias discriminatorias actual
mente en vigor, sean absorbidas por el sistema ge
neral de que se viene hablando. 

Las recomendaciones sobre acceso de productos 
manufacturados a los mercados externos de nacio
nes desarrolladas se orientó a ratificar los princi
pios que mencionamos al referirnos a las condicio
nes de acceso para productos básicos, complemen
tándolas con previsiones tales como la de establecer 
un método para determinar las compensaciones a 
que se harán acreedores los países en desarrollo, 
cuando se apliquen restricciones que afecten la co
locación de sus productos, al amparo de cláusulas 
de salvaguardia por "desorganización de mercados" 
u otras circunstancias similares. 

En busca de un mayor espíritu de cooperación 
internacional, los países participantes abogaron 
también porque se canalice una mayor asistencia 
técnica y financiera para mejorar la productividad 
de las industrias de estos países y colocarlas en si
tuación de competir en los mercados internacionales. 

3? - EXPANSION DEL COMERCIO Y COOPERACION 

ECONOMICA 

Los países del área latinoamericana expresaron 

una vez más el interés de intensificar los programas 
de integración económica en que vienen empeñados, 
por considerarlos instrumentos efectivos para propi
ciar su desenvolvimiento económico y social. Sin em
bargo se aclaró que el proceso de integración no 
constituye un sustituto para el mejoramiento de las 
relaciones de intercambio con países desarrollados, 
sino más bien un complemento del mismo. 

49 - COMERCIO CON PAISES DE ECONOMIA 

CENTRALMENTE PLANIFICADA 
.~,.--~ 

Dentro de las recomendaciones formuladas a los 
países socialistas sobre posibilidades de expansión 
del comercio con las naciones menos desarrolladas, 
merecen citarse las siguientes: 

a) Promover el consumo de productos originarios 
de países en desarrollo, mediante la reducción de los 
márgenes existentes entre los precios de importa
ción y de ventas internas; 

b) Acordar mayor flexibilidad en la utilización de 
saldos originados en acuerdos bilaterales con países 
en desarrollo, en los cuales se establecen cuentas de 
pagos; 

c) Establecer condiciones preferenciales de acceso 
a los productos originarios de estos países. 
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SEGUNDO GRUPO 

19 - PROBLEMAS MONETARIOS Y FINANCIEROS 

RELACIONADOS CON EL DESARROLLO ECONOMICO 

En el transcurso de sus deliberaciones el grupo 
contó dentro de sus documentos de referencia, con 
el trabajo elaborado por el Centro de Estudios Mo
netarios Latinoamericanos (CEMLA) sobre el tema. 

Como resultado de los debates realizados, la co
misión en primer término reiteró su preocupación 
frente a los graves problemas que afrontan los paí
ses subdesarrollados, debido principalmente a la in
suficiencia de los recursos financieros externos para 
su normal desenvolvimiento y al creciente endeuda
miento externo que registran sus operaciones a me
diano y corto plazo. 

Con miras a la solución de los problemas plan
teados, la comisión insistió en la urgencia de dar 
cumplimiento a las disposiciones adoptadas por la 
primera UNCTAD, en el sentido de garantizar el 
otorgamiento de recursos financieros a los países en 
desarrollo en cantidad mínima que se aproxime al 
1 % de su producto bruto. 

Con el mismo propósito se planteó la necesidad de 
limitar las operaciones crediticias del Banco Inter
nacional de Reconstrucción y Fomento, exclusiva
nte:nte a los países miembros del "Grupo de los 77" y 

de incrementar los recursos de la Asociación Inter
nacional de Fomento. 

Se concedió especial atención a la idea de crear 
un fondo multilateral de nivelación de intereses, 
(plan Horowitz) que permita utilizar recursos de 
los mercados internacionales de capital para desti
narlos a la concesión de créditos a países en desa
rrollo con plazos más largos que los convencionales 
y a bajas tasas de interés, cuya diferencia con el 
costo de tales recursos sería cubierta por el mismo 

fondo. 

En cuanto hace relación a los planes de financia
mientos complementario y compensatorio a c.argo del 
Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacio
nal respectivamente, la CECLA sugirió al primero 
de los organismos que proceda a elaborar un meca
nismo para hacer frente a las bajas que registren 
los ingresos de exportación, no subsanables con re
cursos a corto plazo, y recomendó al segundo modi
ficar en forma favorable las condiciones estableci
das para utilizar el derecho a giro por el sistema de 
financiamiento compensatorio. 

29 - PROBLEMAS RELACIONADOS CON EL 

TRANSPORTE MARITIMO 

Por último, cabe mencionar algunos de los aspec

tos contemplados por la reunión en torno al tema 
del transporte marítimo. A este respecto se adopta

ron las siguientes conclusiones: 

a) Efectuar ajustes en los sistemas sobre tarifas 
de fletes, adaptándolos a las conveniencias de los 

países en vías de desarrollo. 

b) Eliminar las prácticas de las conferencias ma
rítimas calificadas como contrarias a los países en 

desarrollo, y 

c) Propender por la expansión de las marinas 

mercantes de estos mismos países. 

N ada puede predecirse acerca de los resultados 

finales que se obtengan de la cuarta reunión de la 
CECLA. Sus conclusiones están siendo materia de 
deliberación en Argel junto con otros países en de
sarrollo, y además deberán someterse a discusión en 
el ámbito mundial dentro de la segunda UNCTAD. 
Solamente después de superadas estas etapas podrá 

establecerse el alcance de dicha reunión. 

Por eso mientras ello sucede, nos hemos limitado 

a comentar someramente el curso de sus delibera

ciones. 

CARTA DEL TEQUENDAMA 

PREAMBULO 

La primera Conferencia de las Naciones Unidas 
sobre Comercio y Desarrollo (UNCTAD) identificó 
y definió los problemas que plantean las relaciones 
económicas internacionales, en especial las condicio

nes en que se realizan el comercio exterior y el de-

sen vol vi miento económico y social de los países en 

desarrollo. 

El acta final de la conferencia recogió una serie 
de principios y recomendaciones sobre medidas y 
programas de acción, cuya ejecución hubiera permi

tido solucionar muchos de los problemas entonces 
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planteados y sentar las bases para un mejor ordena
miento del comercio mundial y una más eficaz coo
peración económica internacional. 

Los países en desarrollo, tomando en cuenta los 
trabajos realizados por los órganos de la conferen
cia, desean, entre otros objetivos fundamentales, al
canzar con ocasión del segundo período de sesiones 
de la UNCTAD, acuerdos concretos con los países 
desarrollados, sobre cuestiones específic.as. 

Los países miembros de la Comisión Especial de 
Coordinación Latinoamericana (CECLA) reafirman 
dicha posición y destacan la urgencia de que en la 
II UNCT AD se establezcan mecanismos institucio
nales y se adopten medidas eficaces que permitan, 
con la colaboración de los países desarrollados, el 
máximo logro de las metas proclamadas por las N a
ciones Unidas para el decenio del desarrollo. 

Los países ~m desanollo de otras regiones -a 

fin de analizar sus problemas particulares y estu
diar su actitud conjunta en aspectos generales- han 
venido celebrando reuniones que habrán de signifi
car un aporte sustantivo al esclarecimiento de los 
temas globales y específicos que serán debatidos en 
Argel y en la II UNCTAD, y a la determinación de 
fórmulas para solucionar problemas comunes a lo~ 

países en desarrollo. 

En estas circunstancias, los países miembros de 
CECLA consideran oportuno hacer conocer a los 
participantes de la reunión de Argel la posición de 
América latina y sus puntos de vista particulares en 
relación con algunos de los aspectos sustantivos del 
temario de la II UNCTAD, a fin de continuar un 
constructivo intercambio que lleve a expresar armó
nicamente las aspiraciones e intereses de los países 
en desarrollo. 

Los países latinoamericanos miembros de CECLA 
acuerdan, unánimemente, lo siguiente: 

1 - PROBLEMAS Y POLITICAS SOBRE 
PRODUCTOS BASICOS: 

1. Para los países en desarrollo es esencial que 
en las discusiones y negociaciones que se lleven a 
cabo en la II UNCTAD, se otorgue la más alta prio
ridad al mejoramiento de las condiciones de acceso 
para los productos básicos que exportan a los países 

desarrollados de economía de mercado y a los de 
economía centralmente planificada. En tal sentido, 
los países miembros de la CECLA consideran de 
fundamental importancia; 

a) Que se dé efectivo cumplimiento al principio 

sobre "statu quo" aceptado en la I UNCTAD y se 
logre el compromiso, de parte de los países desarro
llados, de eliminar, a más tardar el 31 de diciembre 
de 1968, todas las restricciones arancelarias y no 
arancelarias adoptadas con posterioridad a la firma 
del acta final de la primera conferencia. A tal efec
to, la secretaría de la UNCTAD deberá preparar, en 
colaboración con los organismos internacionales com
petentes y antes del 30 de junio de 1968, una lista 
de tales retrocesos que será sometida a los gobiernos 

participantes; 

b) Que se adopte un programa de liberalización 
arancelaria y no arancelaria para los productos bá
sicos cuya exportación interesa a los países en desa
rrollo, procediendo a la eliminación inmediata de to
das las restricciones y gravámenes que aplican los 
países desarrollados a aquellos productos origina
rios exclusivamente de los países en desarrollo. Es
ta eliminación inmediata será acordada también por 
los países desarrollados a otros productos básicos 
que no compitan directamente con sus respectivas 

producciones nacionales; 

c) Que se adopte un programa de medidas que 
desaliente las producciones antieconómicas en los 

países desarrollados para productos que compitan 
con los originarios de países en desarrollo y elimine 
los subsidios a la producción y exportación de los 

mismos; 

d) Que se establezca un programa para la elimi
T,ación total por parte de los países desarrollados, 
de las tasas y recargos fiscales de carácter interno 
que aplican sobre productos de interés para los paí

ses en desarrollo; 

e) Que se garantice una participación mínima de 

los países en vías de desarrollo en los mercados de 
los países desarrollados, mediante tasas máximas de 
autosuficiencia o compromisos de compra tanto en 
el marco de acuerdos o arreglos internacionales so-
11'e productos, como a través de otros mecanismos. 
En todo caso, una parte sustancial de los aumentos 
en la demanda interna de productos básicos en los 
países desarrollados debe reservarse a la producción 
de países en desarrollo; 

f) Que se propicie la celebración de negociacio
nes complementarias, que permitan mejorar los re
sultados obtenidos por los países en desarrollo en la 
Ronda Kennedy y asegurar la extensión de los resul

tados obtenidos y que se obtengan a todos los países 
en desarrollo; 
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g) Que se implanten mecanismos de consulta, ten

dientes a asegurar la ordenada colocación de exce
dentes de producción o reservas de p.aíses desarro

llados, de modo que no interfieran en las exportacio

nes de los países en desarrollo, ni actúen depresiva

mente sobre los precios internacionales; 

h) Que en el marco de un mecanismo multilate

ral se adopten criterios objetivos para calificar si

tuaciones en las que se apliquen restricciones invo

cando cláusulas de salvaguardia, y se evite su apli
cación unílateral; 

i) Que independientemente del derecho a exigir 

la eliminación inmediata de medidas violatorias a lo 

que se adopte conforme a lo propuesto en los incisos 

anteriores, se establezca un mecanismo adecuado pa

ra la compensación de los perjuicios ocasionados con 

tal motivo a los países en desarrollo. 

2. Que constituye un aspecto esellcial de la polí

tica internacional en materia de comercio de produc
tos básicos la defensa de niveles de precios que, 

junto a adecuadas condiciones de acceso, aseguren 
mayores ingresos externos a los países en desarrollo. 

Que los convenios y otros arreglos internaciona

les sobre productos constituyen en muchos casos el 

mecanismo adecuado para brindar a los países en 

desarrollo seguridades en materia de acceso y pre
cios, así como para armonizar los intereses de los 
países exportadores y consumidores. 

Que los convenios y otros arreglos deberán nego

ciarse producto por producto, adecuándose a las ca
racterísticas y peculiaridades de cada uno de ellos. 

Esto no obsta para que la UNCTAD continúe sus 
estudios sobre principios generales en materia de 

convenio sobre productos básicos. 

3. Que con base en los acuerdos de la 1 UNCT AD 

referentes al establecimiento de condiciones genera

les de libre acceso para productos primarios, los 
países en desarrollo insistirán en el cumplimiento de 
los acuerdos alcanzados en la misma ocasión en ma

teria de eliminación de preferencias discriminatorias 

en perjuicio de países en desarrollo. 

4. Que la creación de reservas estabilizadoras 

para productos básicos para los cuales sean facti
bles, debe servir para reducir la inestabilidad de 

mercados a corto plazo, sin alterar las tendencias 

a largo plazo ni eximir a los países desarrollados 

del cumplimiento de otras obligaciones adquiridas o 

que adquieran entre otras sobre acceso, precios o 

regulaciones de producción. Para contribuír al fi

nanciamiento de tales reservas, especialmente en su 

etapa inicial, se insistirá en la participación de los 

organismos financieros internacionales y en una ac
titud más positiva de los países desarrollados. No 

resulta aconsejable propiciar reservas estabilizado

ras en productos para los cuales existe una sobre
producción estructural mundial. 

5. Que la diversificación de la producción y ex

portaciones de productos primarios por parte de los 

países en desarrollo, será más eficaz si se obtienen 

recursos financieros adecuados para la ejecución de 
programas adoptados en el marco de convenios in

ternacionales de productos, o como parte de planes 

de desarrollo nacionales. En tal sentido, se recomien

da seguir avanzando en lo inmediato para la crea
ción de fondos específicos para productos determi

nados. Los programas de diversificación para pro

ductos originarios de países desarrollados y en de
sarrollo, deben asegurar una mayor participación de 

estos últimos en el comercio mundial del respectivo 
producto, y en consecuencia el control de la pro
ducción debe ser aplicado en primer lugar y con ma

yor intensidad en los países desarrollados. 

II - EXPANSION y DIVERSIFICACION DE 
LAS EXPORTACIONES DE MANUFACTURAS 

Y SEMI MANUFACTURAS DE LOS PAISES EN 

DESARROLLO 

A fin de promover la exportación de manufactu
ras y semi manufacturas como elemento dinámico pa

ra financiar el desarrollo e impulsar el avance tec

nológico de los países en desarrollo, los países miem
bros de la CECLA estiman que debe asignarse máxi

ma prioridad a los siguientes puntos: 

1. ESTADLECIMIENTO DE UN SISTEMA DE PREFEREN

CIAS PARA LOS PRODUCTOS EXPORTADOS POR PAISES 

EN DESARROLLO 

Negociar en la II UNCTAD los principios básicos 

de un sistema general de preferencias arancelarias y 

no arancelarias con el compromiso de concretar en 
foros y plazos determinados los detalles especüicos 

del sistema. Los principios básicos de las preferen

cias deben abarcar al menos los siguientes aspectos: 

a) Ser generales, no discriminatorias y sin reci

procidad, acordadas por los países desarrollados en 

favor de todos los países en desarrollo. 

b) Consistirán en el libre acceso de las manufac

turas y semimanufacturas originarias de los países 

en desarrollo a los mercados de los países desarro

llados, con la eliminación total e inmediata de aran

celes y de toda restricción no arancelaria, 
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c) Comprenderán todos los artículos manufactu
rados y semimanufacturados producidos en los paí
ses en desarrollo, sin limitaciones de volumen o va

lor. 

d) Los países desarrollados podrían establecer, 
empero, cupos o contingentes tarifaríos para las 
importaciones preferenciales de artículos que se acep
ten como "críticos" o "sensibles". Las listas respec
tivas que se negocien para cada país desarrollado, 
serán objeto de revisión periódica con el propósito 
de lograr su eliminación gradual. 

e) El sistema deberá prever los mecanismos ne
cesarios para su funcionamiento efectivo, y en el 
caso de que hubiere lugar a la invocación de cláu
sulas de salvaguardia se determinarán las hipótesis 
y condiciones bajo las cuales los países que otorguen 
preferencias podrían invocarlas temporalmente y la 
compensación que en este caso otorgarían a los 
países en desarrollo afectados por la pérdida o dis
minución de la preferencia correspondiente. 

f) En el caso de aplicación de cláusulas de salva
guardia solo se limitarán las importaciones de los 
países que fueran responsables por la situación en 
que se base la aplicación de dicha cláusula. 

g) Serán de duración suficiente para asegurar su 
aprovechamiento efectivo en el tiempo por todos los 
países en desarrollo. 

h) Deberán adoptarse medidas a fin de otorgar 
asistencia técnica y financiera en los casos necesa
rios para asegurar el aprovechamiento efectivo de 

las preferencias por parte de todos los países en 
desarrollo. 

i) Sin perjuicio de las medidas señaladas ante
riormente que favorezcan a los países de menor de
sarrollo relativo; de las que se determinan en su 
beneficio para el fomento del comercio entre países 
en desarrollo; y de las que se hayan otorgado u 
otorguen en sistemas regionales o subregionales de 
países en desarrollo, una vez puesto en marcha el 
sistema de preferencias generales se proseguirá en 
la búsqueda de otras que les permita aprovechar en 
la mayor medida posible sus efectos. 

j) Las preferencias discrimina torias otorgadas 
por países desarrollados a países en desarrollo para 
productos manufacturados y semimanufacturados se
rán absorbidas por el sistema preferencial general. 

k) Se deberá crear un mecanismo adecuado para 
supervisar el funcionamiento del sistema de prefe
rencias y en especial para determinar las listas de 
productos "críticos" o "sensibles". 

1) Los países desarrollados de economía central
mente planificada deberán otorgar ventajas de efec
tos por lo menos equivalentes a las preferencias que 
se solicitan de los países desarrollados de economía 
de mercado. 

2. ACCESO DE LAS MANUFACTURAS PRODUCIDAS POR 

LOS PAISES EN DESARROLLO EN LOS MERCADOS DE 

LOS PAISES DESARROLLADOS 

Los países en desarrollo deberán insistir en la II 
UNCTAD en el cumplimiento por parte de los países 
desarrollados de los acuerdos logrados en la 1 UNC

T AD sobre liberalización para los productos manu
facturados y semimanufacturados de interés para 
las exportaciones de aquellos, particularmente en el 
respeto al principio del "statu quo". 

Asimismo, los países en desarrollo bregarán por 
el establecimiento de criterios objetivos que condi
cionen la aplicación de restricciones al comercio de 
productos de países en desarrollo al amparo de las 
cláusulas de salvaguardia sobre "desorganización de 
mercados" y otras "circunstancias especiales" invo
cadas por los países desarrollados a fin de que se 
definan tales situaciones, se determinen las medi
das de restricción al comercio que puedan legíti

mamente aplicarse al comprobar su existencia y se 
fijen compensaciones equivalentes a los perjuicios 
ocasionados a los países en desarrollo. A tales efec
tos se deberá crear un mecanismo multilateral de 
consulta y supervisión. 

Tales compensaciones podrán ser de carácter co
mercial o consistir en el otorgamiento de recursos 
financieros adicionales a los sectores productivos 
afectados por la aplicación de restricciones. 

Los países desarrollados no estimularán en sus 
territorios el desarrollo de industrias de particular 
interés para los países en desarrollo. En aquellos 
casos en que los países desarrollados hayan acudido a 
cláusulas de salvaguardia por desorganización de 
mercado, efectuarán los ajustes estructurales inter
nos correspondientes. 

Los países desarrollados deberán aplicar a las 
manufacturas y semimanufacturas exportadas por 
todos los países en desarrollo y en forma inmediata, 
las ventajas comerciales exclusivas que, fuera del 
marco de sistemas de integración, concedan a otros 
países desarrollados y la totalidad de las reduccio
nes arancelarias convenidas en las negociaciones 
Kennedy del G A TT Y su extensión a todos los paí
ses en desarrollo sean o no miembros de dicho or
ganismo. 
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3. PROMOCION DE LAS EXPORTACIONES 

Los países desarrollados y los organismos inter
nacionales deberán canalizar una mayor y más efec
tiva asistencia técnica y financiera para mejorar 
las condiciones de productividad de las industrias de 
los países en desarrollo y su competividad en los 
mercados internacionales. 

La cooperación internacional también deberá re
cabarse para la difusión de informaciones comer
ciales, particularmente respecto a las oportunidades 
que ofrecen los mercados de los países desarrollados. 
Los países en desarrollo deberán en tal sentido apo
yar el establecimiento del centro mixto de promo
ción comercial UNCTAD-GATT y procurarán el 
apoyo financiero y técnico de los países desarrolla
dos para la operación de dicho centro. 

4. TECNOLOGIA 

Los países desarrollados propiciarán la transfe
rencia a países en desarrollo de conocimientos y tec
nología posibilitando el empleo de patentes industria
les en condiciones óptimas que aseguren una efec
tiva capacidad para competir en los mercados mun
diales a los productos elaborados en los países en 
desarrollo. 

Propiciarán aSImIsmo la eliminación de prácticas 
restrictivas, en relación con la distribución de mer
cados y la fijación de precios, que impongan las em
presas de países desarrollados en la concesión de 
autorizaciones para el uso de patentes y marcas en 
países en desarrollo. 

III - PROBLEMAS MONETARIOS Y FINAN
CIEROS RELACIONADOS CON EL 

DESARROLLO ECONOMICO 

La CECLA, habiendo considerado diversos aspec
tos del financiamiento para el desarrollo, reitera su 
preocupación frente a los graves problemas de la 
insuficiencia de los recursos financieros externos 
disponibles para el desarrollo, de las condioiones in
satisfactorias de la ayuda y del creciente endeuda
miento externo de los países en desarrollo, en su 
conjunto y especialmente los de América latina. Al 
respecto confía en que se le preste atención especial 
a la declaración acordada tanto por los países de
sarrollados como por los países en desarrollo duran
te el segundo período de sesiones de la comisión del 
comercio invisible y de la financiación de la UNC
TAD, en que se incluye un diagnóstico de los prin
cipales problemas del financiamiento del desarrollo. 
(TD/B/119) . 

Asimismo, en relación con los problemas del ser
vicio de la deuda externa, señala la urgencia de 
que los países exportadores de capital, en coopera
ción con los países en desarrollo y los organismos 
internacionales especializados, estudien la aplicación 
de métodos adecuados para la consolidación, a largo 
plazo, de la deuda externa que los países en desa
rrollo tienen a plazos corto y medio. 

A efectos de la reunión de Argel y de la II UNC
TAD, la CECLA presenta las siguientes recomen
daciones: 

1. EL AUMENTO DE LAS CORRIENTES DE AYUDA: 

a) Se recomienda que el IIGrupo de los 77" insista 
ante la II UNCTAD en la gran urgencia de dar 
cumplimiento a lo dispuesto en la recomendación de 
la I UNCTAD que figura en el anexo A. IV. 2 del 
acta final de la misma, en cuanto a proporcionar 
recursos financieros a los países en desarrollo en 
una cantidad mínima neta que se aproxime lo más 
posible al 1 % de s uproducto bruto, así como en la 
necesidad de que dentro de esa meta, se aumente 
substancialmente la proporción de fondos públicos. 
A estos efectos se solicita a la secretaría de la 
UNCTAD que cuantifique las corrientes financie
ras intetrnacionales, de acuerdo con lo definido en 
el citado anexo. 

b) Se recomienda pedir a la secretaría general de 
la UNCTAD que solicite a los países desarrollado 
informaciones sobre las causas que han influído pa
ra el cumplimiento del compromiso contraído a este 
respecto en la I UNCTAD. 

c) Se recomienda la revisión de los estatutos del 
Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento 

con el objeto de transformar este organismo en un 
banco mundial de desarrollo que limite sus créditos 

exclusivamente a los países en desarrollo. Se recono
ce, sin embargo, que el cumplimiento de todas las 
formalidades que exige dicha revisión puede demo
rar, por lo cual se hace imprescindible que, mien
tras dure este período de transición, se introduzcan 
los cambios apropiados en la política de créditos del 
BIRF para permitir, a la brevedad posible, que sus 

recursos sean utilizados exclusivamente en la conce
sión de ayuda a los países en desarrollo. 

d) Se recomienda a los países desarrollados que 

recibieron créditos del BIRF y que a la fecha tie
nen saldos pendientes de pago, que cancelen antici

padamente dichos saldos de modo que el producto de 
estos reembolsos quede disponible para la concesión 
de nuevos créditos a los países en desarrollo, nue
vos recursos para la AIF y otras operaciones fi

nancieras en términos concesionales. 
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2. LOS LLAMADOS CREDITOS "CONCESIONALES" 

Se recomienda a los países desarrollados miem
bros del BIRF, que provean con urgencia de nue
vos y adecuados recursos a la Asociación Interna
cional de Fomento (AIF). 

3. FONDO DE NIVELACION DE INTERESES 

Se recomienda apoyar la pronta creación del fon
do multilateral de nivelación de intereses, a que se 
refiere la recomendación A. IV. 11 del acta final de 
la I UNCTAD que permita movi.lizar recursos en los 
mercados internacionales de capital a las tasas de 
interés vigentes y utilizar estos fondos en la conce
sión de créditos a bajo interés y a plazos más lar
gos que los convencionales, a los países en desarrollo. 
La diferencia entre el costo de los r ecursos y las 
tasas de interés sería cubierta con recursos de dicho 
fondo. 

4. CREDITOS DE PROVEEDORES 

Se recomienda establecer dentro del marco de la 
lTNCTAD un grupo intergubernamental con parti
cipación equitativa de los países donde se originan 
los créditos de proveedores y de los países prestata
rios, con el fin de eliminar abusos y práct icas res

trictivas en este campo y dar oportunidad a los paí
ses en desarrollo de plantear a nivel multilateral 
sus iniciativas sobre las prácticas que deben seguir 
en el futuro proveedores y cobradores. Los organis
mos financieros internacionales serán invitados a 
cooperar en la labor de este grupo intergubernamen
tal. Dicho grupo tomará en consideración la infor
mación que hayan preparado al respecto las orga
nizaciones internacionales y la secretaría de la UNe
TAD. Se insta a la secretaría de la UNCTAD a que 
siga estudi~ndo todos los aspectos de los créditos de 
proveedores y otros créditos comerciales, con el fin 
de ayudar al funcionamiento eficiente del grupo pro
puesto, el que utilizará a estos efectos los diferentes 
estudios disponibles. 

5. PLAN DE FINANCIAMIENTO COMPLEMENTARIO 

a) Se recomienda a los países latinoamericanos 
miembros del grupo intergubernamental sobre finan
ciamiento complementario, que apoyen, durante su 
tercer período de sesiones, la preparación de un an
teproyecto de estatutos de una agencia administra
dora del financiamiento complementario, para su 
consideración en la II UNCTAD. 

b) Se recomienda que, con el objeto de evitar las 
ingerencias de dicha agencia en las decisiones de la 

política economlca de los países en desarrollo, las 
condiciones para la participación de dichos países 
en el plan de financiamiento complementario debe
rán limitarse a las siguientes: 

i) A la elaboración conjunta por el país en desa
rrollo y por la agencia, de proyecciones de exporta
ción para un período determinado, que se acordará 
previamente, y a la indicación, por el país intere
sado, de las líneas básicas de la política económica 
que proyecte seguir durante dicho período; dentro 
de este no se harán consultas para verificar la eje
cución de la política general indicada. 

ii) La decisión sobre la concesión de la ayuda de
penderá únicamente del análisis de las causas de la 
caída de los ingresos y no de la manera como hubie
ran sido ejecutadas las políticas económicas indica
das, para lo cual mediante consulta, se verificará 
si dicha caída de ingresos se debe a circunstancias 
fuera del control del país interesado. 

6. EL PLAN DE FINANCIAMIENTO COMPENSATORIO 

Se recomienda: 

a) Insistir en la necesidad de que los giros dentro 
del plan de financiamiento compensatorio del Fon

do Monetario Internacional sean automáticos tam
bién entre el 25 % y el 50 %, en relación con las cuo
t as de los paises en dicho organismo. 

b) E stablecer la incondicionalidad de los mismos 

giros. 

e) Modificar la fórmula de los cálculos de los 
montos compensables, tomándose como base las ex
portaciones de los tres años inmediatamente anterio

res al de la compensación. 

7. LA REFORMA DEL SISTEMA MONETARIO 

INTERNACIONAL 

Teniendo en cuenta que este asunto está siendo 
considerado en la junta anual de gobernadores del 
FMI en Río de J aneiro, se estima que por el momen
to no resulta oportuno formular recomendaciones de 
carácter técnico sobre esta materia. Los países la
tinoamericanos tendrán oportunidad, en la reunión 
de Argel y en la II UNCTAD, así como en otros 
foros internacionales, de plantear los puntos de vis
ta que consideren adecuados a sus intereses, tanto 
en lo relativo a los ajustes al sistema monetario in
ternacional como a los aspectos vinculados con ellos, 
principalmente en materia de comercio, de financia
ción para el desarrollo y de integración financiera 

regional. Al respecto, las delegaciones latinoamerica-
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nas se proponen actuar coordinadamente entre sí y 

con las delegaciones de los restantes países en de
sarrollo, en los foros internacionales en que se con
sideren estos asuntos. 

8. ACCION COORDINADA ANTE LOS ORGANISMOS 

FINANCIEROS INTERNACIONALES 

Se recomienda que los países latinoamericanos 
orienten su acción en la reunión de Argel y en la 
II UNCTAD de modo de unificar criterios con los 
demás países en desarrollo acerca de las políticas 
que siguen los organismos financieros internaciona
les, en aspectos como su facilidad de acceso a los 
recursos de tales organismos, su fuerza de votación 
y el mejoramiento del proceso de ajuste de la ba
lanza de pagos. A estos fines, los países latinoame
ricanos se ajustarán, en lo pertinente, a la posición 
adoptada en las asambleas anuales del FMI y del 
BIRF. 

IV- CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES 
SOBRE PROBLEMAS DE LOS PAISES EN 

DESARROLLO EN RELACION CON EL 
TRANSPORTE MARITIMO 

l . LEGISLACION INTERNACIONAL 

a) Destacar en el debate sobre legislación inter
nacional del comercio marítimo en la II UNCTAD 
que las convenciones sobre prácticas y costumbres 
comerciales marítimas fueron realizadas en épocas 
en que los intereses de los países en desarrollo te
n1an reducida significación; 

b) Solicitar la inclusión del tema "Legislación 
Internacional de Transporte Marítimo" en el pro
grama de trabajo de la comisión de transporte ma
rítimo, con el asesoramiento que juzgue pertinente, 
recomendando que tenga presente en sus estudios los 
aspectos relativos a la compilación, comparación y 

uniformidad de la legislación pertinente. 

2. SE RECOMIENDA SOBRE TARIFAS DE FLETES 

a) Encarecer a los países miembros de UNC
T AD que colaboren con la secretaría para la elabo

ración a la brevedad posible del progr.ama de estu
dios relativos a fletes marítimos. 

b) Recomendar que en la determinación de las 
tarifas de fletes se considere fundamentalmente la 

necesidad de colocar en los mercados internacionales 
los productos de los países en desarrollo en condicio
nes competitivas. 

c) Manifestar la grave preocupación de los países 
latinoamericanos ante el hecho de que las tarifas de 
fletes de las conferencias, además de continuar au
mentando, siguen manteniendo carácter discrimina
torio y restrictivo en relación con los países en de
sarrollo. 

d) Condenar la práctica generalizada de las ta
rifas de fletes especiales aplicadas en el transporte 
de los productos no tradicionales de los países en 

desarrollo. 

e) Recomendar la aplicación de fletes promocio
nales tendientes a facilitar la exportación de pro
ductos manufacturados de los países en desarrollo, 
elaborados con sus materias primas; tales fletes po
drían fijarse a niveles que cubran solamente los cos
tos marginales y adicionales involucrados en dichos 
transportes. 

f) Encarecer a la secretaría de UNCTAD que ter
mine a la brevedad posible los estudios sobre fija

ción de rutas. 

3. PHACTICAS DE LAS CONFERENCIAS MARITIMAS 

a) Adoptar medidas concretas en la II UNCTAD 
en el sentido de eliminar las prácticas de las confe

rencias marítimas contrarias a los países en desa

rrollo, tales como: 

i) El carácter "cerrado" de muchas conferencias; 

ii) La falta de una representación efectiva de las 
conferencias en varios puertos importantes de los 

países en desarrollo; 

iii) La falta de publicidad o la publicidad inade

cuada de las tarifas y otras condiciones de trans

porte. 

b) Al respecto, recomendar la adopción por la II 

UNCTAD de los siguientes principios: 

i) El reconocimiento del pleno derecho de los paí
ses en desarrollo a participar en toda conferencia de 
fletes que tenga relación con su tráfico marítimo; 

ii) El reconocimiento del derecho de los armadores 
de los países en desarrollo a participar en las con
ferencias de fletes en igualdad de derechos con los 

armadores de los países desarrollados; 

iii) La conferencia de fletes que opera en el trá

fico de exportación de un país en desarrollo, debe 
tener representación en ese mismo país; 

iv) El derecho de los países en desarrollo a tener 

conocimiento pleno tanto de la estructuración cuan-
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to de la fijación de las tarifas de fletes y demás 
condiciones de transporte aplicadas a los productos 
de su comercio y, asimismo, tener conocimiento con 
anticipación suficiente de cualquier modificación en 
dichas tarifas y condiciones. 

4. PROGRESOS TECNICOS DE LA NAVEGACION' ~ 

MARITIMA 

a) Recomendar que el estudio para ser presenta
do en la II UNCTAD por la secretaría, tenga en 
cuenta las implicaciones de los progresos técnicos en 
la navegación marítima en lo que respecta a la or
ganización y estructura de las conferencias maríti
mas, niveles de costo, estructura de las tarifas y 

técnicas de operación y organización de los puertos. 

b) Recomendar que la II UNCTAD establezca de 
inmediato las bases de un estudio sobre las diversas 
medidas de tipo reglamentario y administrativo de
rivadas de la adopción de estas nuevas técnicas. 

5. EXPANSION DE LAS MARINAS MERCANTES DE LOS 

PAISES EN DESARROLLO 

a) Reiterar el derecho inalienable de los países en 
desarrollo a dimensionar sus marinas mercantes na
cionales en relación con la situación y perspectivas 
de carga que genere su comercio exterior. 

b) Los países en desarrollo procurarán el máxi
mo aprovechamiento de sus industrias navieras pa
ra hacer frente a las necesidades que resulten de ta
les políticas de expansión de sus marinas mercantes. 

c) Las disposiciones legales nacionales que esta
blezcan los países en desarrollo para el logro de los 
objetivos mencionados en los dos puntos inmediata
mente anteriores, no serán consideradas discrimina

torias ni darán lugar a la adopci6n de medidas de 
represalia o cualesquiera otras por parte de los paí
ses desarrollados que pudieran hacer nugatorias las 
adoptadas por los países en desarrollo. 

d) Recomendar que la JI UNCT AD adopte medi
das tendientes a proporcionar la debida financia
ción, sobre la base bilateral o multilateral, para la 
expansión de las marinas mercantes de los países 
en desarrollo, fijando criterios para asegurar que 
dicha financiación sea otorgada a empresas genui
namente nacionales. 

e) Recomendar que el estudio para ser presenta
do a la II UNCTAD por secretaría tenga en cuen
ta las implicaciones de los progresos técnicos de la 
navegación marítima sobre la expansión de las ma
rinas mercantes de los paises en desarrollo. 

6. SISTEMAS DE CONSULTA 

Recomendar a la JI UNCTAD apruebe la resolu
ción de la comisión de transporte marítimo para que 
en su próxima sesión examine un programa de ac
ción concreta, en cooperación con el PNUD y las 
comisiones económicas regionales, para llevar a ca
bo los propósitos de dicha resolución sobre el esta
blecimiento de sistema de consultas sobre la base 
nacional y regional en las diversas partes del mun
do de conformidad con los términos adoptados. 

7. MEJORA DE LOS PUERTOS 

a) Adoptar medidas prácticas en la II UNCTAD 
para asegurar que las economías resultantes de 
mejoras portuarias se traduzcan inmediatamente en 
beneficios para los propios países en desarrollo a 
través de la reducción de las tarifas de fletes. 

b) Recomendar que los estudios sobre la materia 
en preparación por la secretaría de UNCTAD in
vestiguen posibles esquemas de financiamiento y 

asistencia técnica para los programas portuarios de 
infraestructura y su explotación en los países en 
desarrollo, teniendo en cuenta las implicaciones de 
los progresos técnicos en la navegación marítima. 

v - EXPANSION DEL COMERCIO Y COOPE
RACION ECONOMICA ENTRE LOS PAISES EN 

VIAS DE DESARROLLO 

El incremento del comercio entre los países en 
vías de desarrollo y los esquemas de integración y 

cooperación económica de los mismos no pueden ima
ginarse como un sustituto al mejoramiento de las 
relaciones de intercambio comercial de los países 
desarrollados con los países en desarrollo aunque sí 
como un complemento efectivo para propiciar su de
senvolvimiento econ6mico y social. 

Para promover la expansión del comercio entre los 
países en desarrollo a nivel regional y mundial, los 
países latinoamericanos miembros de CECLA han 
coincidido en: 

1) La conveniencia de fortalecer y acelerar los 
procesos de integración económica regional y sub
regional como el medio más id6neo para expandir 
el intercambio comercial de las zonas y promover 
el desarrollo armónico de los países que particip.an 
en tales procesos. 

2) En el marco de los acuerdos de integración eco
nómica regional o sub-regional, los países en desa
rrollo procederán a la eliminación programada de 
los gravámenes y de otras restricciones no arance
larias al intercambio mutuo y contemplarán adecua-
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damente con ventajas comerciales, financieras y de 
otro orden la situación particular de los países de 
menor desarrollo económico relativo. 

3) Que los países en desarrollo de düerentes re
g'i0nes puedan negociar entre si el otorgamiento de 
ventajas especiales, no extensibles a los países de
sarrollados. Estos últimos deberán apoyar en los 
foros pertinentes la concesión de las autorizaciones 

o derogaciones que para tal fin sean necesarias. 

4) Que los países en desarrollo procuren mejorar 
la infraestructura de transportes y comunicaciones 
con otros países o zonas en desarrollo, así como me
j or.ar los sistemas y mecanismos de pagos y sus 
prácticas operativas, de tal forma que alienten el 
comercio recíproco. Intercambiarán asimismo expe
riencias e informaciones comerciales. 

5) Los países desarrollados y los organismos in
ternacionales competentes deben brindar su máxi
mo apoyo a la asistencia técnica y financiera que 
les sea requerida por conducto de los órganos de 
integración para la puesta en marcha y la acelera
ción de. los procesos de integración económica regio
nal o sub-regional, así como para hacer frente a los 
cambios estructurales, particularmente en la indus
tria y en el campo laboral. 

6) Los paises desarrollados que concedan a los 
países en desarrollo créditos ligados, deberán acep
tar el empleo de los recursos resultantes para com
pras en otros países en desarrollo, especialmente de 
la misma región. 

7) Los países desarrollados deberán renunciar a 
seguir recibiendo de paises en desarrollo preferen
cias comerciales que discriminen contra otros países 
en desarrollo o aceptar al menos la extensión unila
teral de las mismas a todos los países en desarrollo. 

8) Los países desarrollados y los organismos fi
nancieros internacionales y regionales fomentarán 
el establecimiento o modernización de industrias en 
los países en desarrollo orientadas a la exportación 
de manufacturas y semimanufacturas al mercado 
mundial o regional en condiciones competitivas de 
calidad y precio, promoviendo en el marco de los 
procesos de integración regional la instalación de 
industrias en países de menor desarrollo económico 
relativo orientadas al mercado ampliado. 

VI - EXPANSION DEL COMERCIO CON LOS 
PAISES DE ECONOMIA CENTRALMENTE 

PLANIFICADA 

1. Los países en desarrollo insistirán para que 
los p.aíses desarrollados de economía centralmente 
planificada den pleno cumplimiento a los acuerdos 
y ofrecimientos de metas de expansión de su comer
cio de importación de productos originarios de paí
ses en desarrollo expresados en ocasión de la pri
mera UNCTAD. 

2. En relación con las medidas solicitadas por 
los países en desarrollo a los desarrollados en ma
teria de libre acceso y tratamiento preferencial, los 
países desarrollados de economía centr.almente pla
nificada deberán: 

a) Incluír en sus planes de compras volúmenes 
crecientes de productos originarios de países en de
sarrollo; y asignar en favor de estos proporciones 
cada vez mayores sobre los aumentos de sus impor
taciones de manufacturas y semimanufacturas. 

b) Tomar las medidas necesarias a fin de redu
cir los márgenes entre los precios de importación y 

de venta internos de los productos originarios de 
los países en desarrollo y así promover su consumo. 

c) En los casos de acuerdos bilaterales con países 
en desarrollo en los que se establezcan cuentas de 
pago, acordar mayor flexibilidad para la utilización 
de los saldos en favor de los países en desarrollo 
tanto dentro del área socialista como fuera de ella. 
Deberán establecerse mecanismos par,a que se eleve 
gradualmente la proporción del comercio bilateral 
que se liquide con divisas convertibles. 

d) Otorgar condiciones preferenciales de acceso a 
los productos originarios de países en desarrollo. 
Tales condiciones deberán comprender el estableci
miento en sus políticas de compras internacionales 
de márgenes de tolerancia en materia de precios y 
plazos de entrega, que favorezcan a los países en 
desarrollo. En caso que las modificaciones anuncia
das en la estructura económica de los paises socia
listas otorguen un papel más importante a los aran
celes en su política de comercio exterior se adop
tarán medidas arancelarias preferenciales en favor 
de los productos originarios de países en vías de 
desarrollo. 
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VEINTICINCO 

SEPTIEMBRE DE 1942 

LA SITUACION GENERAL 

Este número -179- de la revista correspondien
te al mes de septiembre apreciaba de la siguiente 
manera la situación de ese entonces: 

"En agosto se mantuvieron sin modificación 
apreciable las condiciones generales dentro de las 
cuales se ha venido moviendo la economía nacional 
en los últimos meses. 

"Pudo, empero, observarse en el mes pasado una 
fuerte baja en el movimiento comercial, de que son 
índice los cheques pagados por los bancos, tanto di
rectamente al público como por medio del canje, 
cuyo valor fue inferior en un 14% al de julio últi
mo, aunque siempre se mantuvo por encima del co
rrespondiente a agosto de 1941. Esta baja puede 
explicarse en parte por las crecientes düicultades 
con que tropiezan las actividades comerciales en las 
actuales circunstancias, pero su causa principal fue 
sin duda de carácter estacional, pues las cifras es
tadísticas nos muestran que esta época del año es 
generalmente de quietud comercial y bancaria. 

"El volumen del movimiento bursátil tuvo un 
aumento de 25.8% en agosto, comparado con el de 
julio, y el índice de acciones de la Bolsa de Bogotá 
subió 1.4%. Se viene observando en los últimos me
ses una alza continua en las cotizaciones de las 
acciones, que en muchos casos no guarda relación 
con el valor efectivo de ellas, y que puede llegar a 
ser inconveniente y peligrosa sobre todo si se tiene 
en cuenta la inquietante situación económica a que 
está abocado el país por causa del conflicto mundial. 

"La producción de oro tuvo en agosto descenso 
en relación con julio, pero se mantuvo al nivel de 
la de agosto de 1941. En los ocho meses transcurri
dos de este año muestra una baja de 6.1 % en com
paración con el mismo período del pasado. 

"Las transacciones en fincas raíces se sostuvieron 
en agosto a un nivel elevado, tanto en esta capital 
como en Medellín, doblando en la primera la cüra 
de julio. En cambio el número de nuevas edüicacio
nes y el valor de ellas descendieron considerable
mente en todas las plazas importantes, lo que em
pieza a crear el grave problema del desempleo 

obrero en los principales centros urbanos del país. 

AÑOS ATRAS 

"Las perspectivas de la situación fiscal siguen 
siendo adversa's, a pesar de que el rendimiento de 
las rentas públicas en los primeros ocho meses de 
este año superó ligeramente al del mismo período 
de 1941. Débese ello a que ya está hoy recaudada 

la mayor parte de los impuestos directos, que en el 
año pasado se hicieron efectivos en septiembre y 

octubre. En cambio, la renta de aduanas, renglón 
principal del presupuesto, que en 1941 había produ
cido en el período indicado $ 19.000.000, en el pre
sente año solo ha rendido $ 12.000.000, Y es de pre
ver que esta düerencia se siga agravando en los 
próximos meses. 

"En agosto continuó el alza de las reservas de 
01'0 y divisas en dólares del banco emisor, y el con
siguiente aumento del medio circulante, que veni
mos registrando desde principios del año, como con
secuencia del desequilibrio que en la balanza de 
pagos ha producido la constante disminución de 
nuestras importaciones. Se trata de un problema 

que no es peculiar de Colombia, sino común a la 
mayor parte de los países de la América latina y 
que asume caracteres de suma gravedad, porque al 
influír en el alza continua de la circulación mone
taria amenaza perturbar hondamente la estabilidad 
económica nacional. El gobierno y la junta directiva 
del Banco de la República han venido estudiando 
con detenida atención estos fenómenos, que no tie
nen precedentes en la historia financiera del país, 
y el primero está preparando y se propone presen
tar próximamente a la consideración del congreso, 
que a su vez se ha ocupado con laudable celo de 
estas graves cuestiones, un bien meditado plan de 
defensa fiscal y económica, que sirva de base al 
cuerpo legislativo para adoptar las normas que en
cuentre más acertadas y conferir al gobierno las 
atribuciones que sean necesarias, a fin de hacer 
frente a la seria situación que se contempla". 

LA SITUACION FISCAL, LA BANCA, EL CAMBIO, 

EL CAFE 

En agosto las rentas nacionales produjeron 
$ 6.961.000, contra $ 8.777.000 en julio y $ 6.779.000 

en agosto de 1941. Durante los ocho meses trans
curridos de 1942, el total recaudado ha sido de 
$ 47.544.000, contra $ 46.876.000 en igual período 
de 1941. Se apropiaron para gastos en agosto, 
$ 6.448.000. 
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Continuó el descenso de los redescuentos del Ban
co de la República a los bancos afiliados, pues de 
$ 7.178.000 en julio, pasaron en agosto a $ 6.008.000; 
10 mismo sucedió con los préstamos que se hacen al 
público sobre bonos de almacenes de depósito, que 
de $ 6.613.000 descendieron a $ 6.204.000 para el 
31 de agosto. 

A la cifra más alta desde la fundación del banco, 
subieron los billetes en circulación -$ 85.040.000-; 
lo mismo ocurrió con los depósitos en el instituto, 
que de $ 64.465.000 en julio, subieron en agosto a 
$ 66.064.000. 

El circulante mostró nueva alza en agosto, al 
quedar en $ 113.151.000, contra $ 111.261.000 en el 
mes anterior; los depósitos disponibles por medio 
de cheques, subieron de $ 103.288.000 en julio, a 
$ 107.512.000 en agosto. 

Las reservas de oro y divisas del banco, pasaron 
df $ 82.489.000 en julio, a $ 86.490.000 en agosto, 
cifras dentro de las cuales a oro físico corresponden, 
en su orden, $ 30.676.000 Y $ 33.690.000. 

El siguiente es el movimiento de las oficinas de 
compensación de cheques, lo mismo que el de los 
pagados directamente al público: 

En el país 

En Bogotá 

En el país 

En Bogotá 

A) POR COMPENSACION 

(en miles de pesos) 

Agosto 
1942 

126.705 

66.538 

Julio 
1942 

143.709 

76.341 

B) DIRECTAMENTE 

(en miles de pesos) 

Agosto Julio 
1942 1942 

........... . . 252.845 296.312 

............. 65.175 88.897 

Agosto 
1941 

101.401 

47.981 

Agosto 
1941 

219.120 

64 .141 

El cambio del dólar se ha mantenido a $ 1,7225. 
De acuerdo con las compras de oro efectuadas por 
el Banco de la República, su producción ha descen
dido, ya que en julio se adquirieron 57.320 onzas 
y en agosto únicamente 49.432, un año atrás agos

to de 1941, las adquisiciones habían sido de 49.692. 
Con las anteriores, llegan a 413.265 onzas las com
pradas en los ocho meses transcurridos de 1942, 
contra 440.094 en igual lapso de 1941. 

Muy limitado se presentó en agosto el mercado 
de café en Nueva York, a causa de las bajas exis-

tencias y de la reducción drástica en los embar
ques para el exterior. Las cotizaciones se mantie
nen a los tipos máximos tanto en el interior como 
en el exterior del país. 

La movilización hacia los puertos de embarque 
en agosto fue de 395.175 sacos, contra 491.171 en 
julio y 87.614 en agosto de 1941. En los ocho meses 
de 1942, se han embarcado 3.146.132 sacos, contra 
2.513.247 en el mismo período de 1941. 

ALGUNAS CIFRAS DE INTERES 

Depósitos en bancos -exceptuado el Banco de la 
República-. A $ 178.123.000 subieron en agosto 
los depósitos, con ligera mejoría sobre julio ante
rior -$ 173.546.000- y con marcada alza sobre los 
de un año atrás, $ 150.443.000. Dentro de las cifras 
anteriores, los depósitos de ahorro muestran, en su 
orden, estos totales: $ 20.965.000, $ 20.694.000 y 
$ 19.674.000. 

EXPLOTACIONES DE PETROLEO 

Nueva baja en los rendimientos se presentó en 
agosto, ya que de 469.000 barriles en julio, en el 
mes citado se descendió a 379.000; en el mismo 
mes de 1941, se habían obtenido 2.330.000 barriles. 

COMERCIO EXTERIOR 

Exportaciones (FOB). Continuaron en descenso; 
en efecto, de $ 12.636.000 en julio, pasaron en agos
to a $ 8.820.000; en agosto de 1941 habían sumado 
$ 13.141.000. 

Importaciones (CIF). Dirección semejante mues
tra las compras en el extranjero, pues de $ 8.920.000 
en julio, bajaron en agosto a $ 7.038.000; un año 
antes, agosto de 1941, habían subido a $ 14.282.000 . 

INDICE DE ARRENDAMIENTOS DE VIVIENDAS 

EN BOGOTA 

Igual que en julio inmediatamente anterior, este 
indicador en agosto quedó en 118.2; en agosto de 
1941 marcó 118.1, con base en septiembre de 1936 
= 100. 

BOLSA DE BOGOTA 

A $ 3.702.000 ascendió en agosto el valor del mo
vimiento total, por comparar con $ 2.944.000 en ju

lio anterior y $ 2.912.000 en agosto de 1941. El in-
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dice del valor de las acciones -base 1934 = 100-
quedó en 130.9, frente a 129.1 en julio precedente y 

121.2 en agosto de 1941. 

ARTICULOS: 

"El movimiento de capitales en Bogotá durante 
el mes de agosto de 1942", resumen de tal activi

dad, por el señor Carlos Torres Durán. 

DETERMINACIONES DE 

RESOLUCION NUMERO 48 DE 1967 

(septiembre 6) 

La Junta Monetaria de la República de Colombia, 

en ejercicio de sus facultades legales y en partícular 

de las que le confiere el articulo 66 del decreto 444 

de 1967, 

RESUELVE: 

Artículo 1 Q Para transformar en definitivos los 

reintegros anticipados de exportaciones distintas de 
café regirán los mismos plazos que para efectuar 

los reintegros ordinarios correspondientes a la res

pectiva exportación. 

La liquidación definitiva de los reintegros antici
pados se hará a la tasa promedio de compra de los 

certificados de cambio registrada en la fecha de so
licitud al Banco de la República de la respectiva li

quidación. 

Artículo 29 La presente resolución rige a partir 
de la fecha de su expedición y deroga el artículo 29 

de la resolución 47 de 1967. 

RESOLUCION NUMERO 49 DE 1967 

(septiembre 13) 

La Junta Monetaria de la Repúbliea de Colombia, 

en ejercicio de sus facultades legales y en particula'!' 

de las .que le confiere el decreto 444 de 1967, 

"Bancos y Moneda en la Argentina" un informe 
sobre tal materia publicada por la Bolsa de Bue

nos Aires. 

"La cooperación de los Estados U nidos con los 

países de la América Latina" por Warren Lee Pier-
80n, presidente del Banco de Exportación-Importa

ción de Washington D. C. 

"La guerra y la inflación" por el profesor Bru

no Moll. 

LA JUNTA MONETARIA 

RESUELVE: 

Articulo 1 Q Los préstamos externos a particula

res de que trata el artículo 127 del decreto 444 de 

1967, solo podrán contratarse cuando el total o su 
primer instalamento se cause por lo menos ciento 
ochenta (180) días después de cumplida la entrega 
de las divisas respectivas al Banco de la República 

y si mpre que las tasas ef CtiV8S de interés no ex
cedan los siguientes porcentajes: 

a) 8.6% anual para préstamos con un plazo has
ta de un año; y, 

b) 9.6% anual para préstamos cuyo vencimiento 
sea superior a un año. 

Artículo 29 Modifícase el artículo 49 de la resolu

ción 26 de 1967, en el sentido de que en 10 sucesivo el 
Fondo de Promoción de Exportaciones podrá redes

contar hasta por el 100% de su valor, las opera
ciones de préstamo que los establecimientos de cré

dito efectúen dentro de los términos de la citada 
resolución. El fondo determinará periódicamente la 

tasa de interés aplicable al redescuento. 

Artículo 3Q La presente resolución rige a partir 

de la fecha de su expedición. 

RESOLUCION NUMERO 60 DE 1967 

(septiembre 20) 

La JWltll Monetat'Ía de la República de Colombia, 

en ejercicio de sus facultades legales, 
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