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4. Se confia a todas las organizaciones, instituciones, érganos auxiliares y con-
ferencias del sistema de las Naciones Unidas la tarea de ejecutar el presente
programa de acci6n. Debersn fortalecerse las actividades de l]a UNCTAD*
(establecidas con arreglo 2 la resolucién 1995 (xix) con objeto de seguir, en
colaboracién con otras organizaciones competentes, la evolucién del inter-
cambio internacional de materias primas en todo el mundo).

5. Deberan tomarse medidas urgentes y eficaces para examinar las politicas
que siguen las instituciones financieras internacionales en materia de conce-
sién de préstamos, tomando en cuenta la situacién especial de cada pais en
desarrollo, para satisfacer las necesidades apremiantes; mejorar las précticas
de esas instituciones respecto, entre otras cosas, de la financiacién del desa-
rrollo y los problemas monetarios internacionales, y lograr una participacién
mis efectiva de los paises en desarrollo —ya sea como beneficiarios o como
contribuyentes— en el proceso de adopcién de decisiones por medio de una
revisién apropiada del régimen de los derechos de voto.

6. Los paises desarrollados y otros en condiciones de hacerlo deben contri-
buir sustancialmente a las diversas organizaciones, programas y fondos esta-
blecidos en el marco del sistema de las Naciones Unidas para acelerar el
desarrollo econémico y social de los paises en desarrollo.

7. El presente programa de accién complementa y refuerza las metas y
objetivos incorporados en la Estrategia Internacional del Desarrollo asi como
las nuevas medidas formuladas por la Asamblea General en su vigésimo oc-
tavo periodo de sesiones para compensar las insuficiencias en el logro de dichas
metas y objetivos.

8. La ejecucién del programa de accion debe tenerse en cuenta cuando se
realice el examen y la evaluacién a mediano plazo de la Estrategia Interna-
cional del Desarrollo para el Segundo Decenio de las Naciones Unidas para
el Desarrollo. Deben asumirse nuevos compromisos y hacerse cambios, adi-
ciones y ajustes, cuando proceda, en la Estrategia Internacional del Desarrollo,
teniendo en cuenta la declaracién sobre el establecimiento de un nuevo orden

econémico internacional y el presente programa de accién,

REFORMA MONETARIA INTERNACIONAL

COMUNICADO DEL GRUPO INTERGUBERNAMENTAL
DE LOS 24, EMITIDO AL TERMINO DE SU SEXTA
REUNION, CELEBRADA EN ROMA, EL 16 DE
ENERO DE 1974

1. Los ministros del Grupo Intergubernamental de los 24 sobre Asuntos Mone-
tarios Internacionales celebraron su sexta reunién en el Palacio del Congreso,
en Roma, el 16 de enero de 1974. Aprobaron un voto de agradecimiento al
presidente saliente, Luis Oberto, de Venezuela, y al relator saliente, Carlos
Rafael Silva, del mismo pais; y eligieron a Ismail Mahroug, ministro de
Finanzas de Argelia, como presidente, y 3 N.M. Perera, ministro de Finanzas
de Sri Lanka y Manuel Moreyra, representante del Ministerio de Finanzas de

* CONUCYD (Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo).
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eri. como vicepresidentes. Participaron en’ 'Ia reunién los sefiores H. W
feen: director glt)erénie del Fondo Monetario Internaciona.l y Manﬁle]“}(?grt;
Guerrero, secretario general de ]a UNCTAD* (Conferencia de Ias Naciones
Unidas sobre Comercio y Desarrollo).

La reunién de ministros fue precedida_. por una junta de sug delegadog
(suplentes) bajo la presidencia de _Rachlq Bouraoui, de Argelia, cop 4]
Jayawardena, de Sri Lanka, como vicepresidente y A_].lan Wagner, de Pers,
como relator. )

2. Los ministros del Grupo de los 24 reiteraron su apoyo a un pronto
acuerdo sobre todos los aspectos de Ia reforma, que. ellos consideran comg
una triple tarea que comprende un sistema monetario mejorado, un mejor
sistema de comercio y un sistema mds eficiente para la transferencia de recur.
sos reales a los paises en desarrollo. Ellos fueron de la opinién de que un
acuerdo en cualquiera de estas 4reas interrelacionadas estaria necesariamente
condicionado a acuerdos en las demas, Tal marco de entendimiento propor-
cionaria la base para la cooperacién intensificada entre los miembros de la
comunidad internacional que es particularmente necesaria en las actuales
condiciones de la economia mundial.

3. Los ministros discutieron los puntos especificos de la agenda de la quinta
reunién del Comité de los 20:

a) Confirmaron su apoyo a los Derechos Especiales de Giro como activos
centrales de reserva del sistema reformado y convinieron en la necesidad de
facilitar su uso inmediato en las compensaciones oficiales. :

b) Reiteraron su opinién de que la futura estructura del Fondo Monetaro
Internacional deberia estipular un mejoramiento suficientemente equitativo
en cuanto a las cuotas y poder de voto de los paises en desarrollo. Expresaron
su apoyo al principio del establecimiento, como parte del sistema reformado,
de un Consejo de Gobernadores adscrito al Consejo Ejecutivo en .el que los
paises en desarrollo estarian representados por lo menos en la misma mag
nitud que en el Comité de los 20. El Consejo de Gobernadores estaria autor-
zado para actuar en nombre de toda la membrecia del Fondo en mtuac:orﬁ
de emergencia y para tomar otras decisiones determinadas de _fund.ame“esi_
importancia. Asimismo confirmaron su apoyo a un Consejo Ejecutivo ;ms
dente fuerte como el tinico otro érgano de decisién del Fondo. e bajo
tanto, apoyaron la continuacién del Comité de los 20 hasta que el trad
de la reforma quede completo.

4. Al mismo tiempo que los ministros reiteraron que 5 |
rrollo tienen interés en todos los aspectos de la reforma, hicier
que por lo que toca a aspectos de especial interés para ellos,
politica de la vinculacién esti ya retrasada y deberfa decidirse 57
dilacién. . ios de 108

Los ministros revisaron el trabajo realizado por los grupos tecmﬂopo 50
delegados (suplentes) del Comité de los 20 y, en particular, el del 87F, b
transferencia de recursos reales. Hicieron énfasis en que 3-} suge';'n_' ¢ todos los
cimiento de este grupo se entendia que su trabajo debia cU nestaba con”
aspectos de la transferencia de capital y que tan amplio Cnfoq“;()
Pletamente de acuerdo con el mandato dado al Comité de los <
Desarﬂ’””'

los paiSeS 'en desa
on € '
la aceptacio?

in mayo*

* CONUCYD Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio ¥
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5. I:.‘.n el contexto de los recientes desarrollos de la situacién monetaria
mundial, los ministros del Grupo de los 24 tomaron nota de las consecuencias
de los aumentos recientes de precios del petrleo provocados esencialmente
por las fuerzas del mercado. Los ministros mostraron especial preocupacién por
las implicaciones de esos movimientos para la economia de los paises en
desarrollo importadores de petréleo. Expresaron su confianza en que podran
encontrarse soluciones efectivas con un espiritu de ‘cooperacién y entendi-
miento y en beneficio de la comunidad internacional. Los ministros acentua-
ron que esa situacién no deberia impedir a la comunidad mundial de continuar
con la tarea basica de la reforma monetaria internacional.

El Grupo reconocié igualmente la necesidad de llegar a soluciones opera-
tivas y mutuamente satisfactorias para los problemas de los paises en desa-
rrollo afectados por desequilibrios de pagos.

COMUNICADO DEL COMITE DE LOS 20, AL TERMINO
DE SU REUNION CELEBRADA EN ROMA LOS DIAS
17 Y 18 DE ENERO DE 1974

1. El Comité de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Internacio-
nal para la Reforma del Sistema Monetario Internacional y Cuestiones Afines
(Comité de los 20) celebré su quinta reunién en Roma los dias 17 y 18 de
enero de 1974, presidida por el sefior Ali Wardhana, ministro de Finanzas
de Indonesia.

El sefior Johannes Witteveen, director gerente del Fondo Monetario Inter-
nacional participé en la reuni6n, 2 la que asistieron también los sefiores
Wilhelm Haferkamp, vicepresidente de la Comunidad Econémica Europea;
René Larre, gerente general del Banco Internacional de Compensaciones;
Fmile Van Lennep, secretario general de la Organizacién de Cooperacion y
Desarrollo Econémicos; Olivier Long, director general del Acuerdo General
sobre Tarifas y Comercio (GATT) ; Manuel Pérez Guerrero, secretario gene-
ral de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo
(UNCTAD) ;* y Denis Rickett, vicepresidente del Banco Internacional de
Reconstruccién y Fomento.

9. Los miembros del Comité comenzaron por revisar los importantes acon-
tecimientos recientes, incluyendo el gran aumento en los precios del petréleo
y sus implicaciones en la economia mundial, Expresaron seria preocupacién
por la perspectiva de cambios abruptos y-mgmflcatwos en la estructura de las
balanzas de pagos del mundo. Reconocieron que los superavits en cuenta
corriente de los paises productores de petréleo pueden aumentar fuertemente

y que muchos otros paises —tanto desarrollados como en desarrollo— ten-
drin que enfrentar grandes déficits en su cuenta corriente, En estas dificiles

1 Comité estuvo de acuerdo en que al manejar sus pagos
internacionales, los paises no deben adoptar politicas que simplemente agraven

los problemas de otros paises. ‘ _ |
De conformidad con ello, los miembros del Comité destacaron la impor-

# CONUCYD.
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tancia de evitar la depreciacién competitiva y el aumento progresivo de Tes.
tricciones al comercio y los pagos. También resol'we_ron seguir politicas que
mantengan niveles apropiados de actividad econémica y empleo, a [ y,
que disminuyan la inflacién. . .

Reconocieron que se crearin serias dlflgultac_les para muchos paises en desa.
rrollo y que sus necesidades de recursos financieros aumentarén grandemente,
instaron a todos los paises que disponen de recursos a realizar todo el esfuerzo
posible para satisfacer esas necesidades en términos apropiados.

Estuvieron de acuerdo en que debe haber la mas estrecha cooperacién y
consulta internacionales en la persecucién de estos objetivos. Observarop que
el Fondo Monetario Internacional, el Banco Mundial y otras organizaciones
internacionales estin preocupados por encontrar formas ordenadas para finap.
ciar los cambios en las posiciones en cuenta corriente e instaron a estas orga-
nizaciones su cooperacién para encontrar pronta solucién a estas cuestiones,
particularmente en relacién a los dificiles problemas que encaran los paises
no productores de petréleo. En particular, a la vez que reconoci la incerti-
dumbre que hay en relacién al desarrollo futuro en el campo de la energia,
el Comité estuvo de acuerdo en estudiar con urgencia la propuesta del director
gerente del Fondo Monetario Internacional sobre una ayuda suplementaria
temporal. Se reconocié que tal ayuda involucra dificultades operacionales que
deben ser resueltas y que para los paises en desarrollo no productores de
petréleo, en especial, sélo seria un alivio parcial, en vista de la magnitud y
naturaleza de los problemas de balanza de pagos creados.

3. El Comité express su determinacién de completar, en los préximos
meses, su trabajo sobre los principales aspectos de un sistema monetario
internacional reformado. Reconoci que a la luz de los acontecimientos
recientes en la economia mundial mencionados, se debe dar prioridad a cier-
tos aspectos importantes de la reforma que afectan los intereses tanto de los
paises en desarrollo como de los desarrollados, con miras a su pronta imple-
mentacién. .

Otros aspectos de la reforma pueden ser convenidos, a reserva de dejar
Para mas adelante el desarrollo e implementacién de sus provisiones opera:
cionales. El Comité acords que los delegados (suplentes) se arreglarian para
estudiar la amplia cuestién de la transferencia de recursos reales, incluyendo
todos los aspectos de la transferencia de capital, e informarian al respecto €n
la siguiente reunién del propio Comité, ;

4. El Comité discutié la valuacién y rendimiento de los Derechos Espec’a:f:
de Giro. Estuvo de acuerdo en prestar mis atencién afn al problema
proteger el valor capital de los DEG contra la depreciacién. Decidié queé eﬂ
las presentes circunstancias, y durante un periodo interino, seria apIOE’ado
basar dicho valor en una “canasta” de monedas, sin perjuicio del me-t(;u_
de valuacién que se adopte en el sistema reformado. Invité al Consejo Ej€
tivo del Fondo a trabajar con urgencia en la composicién de una ?anastac po
monedas, en la tasa e interés efectivos y en otras cuestiones pendientes,
muras a la Pronta adopcién por el Fondo de este método de evaluaclog"cmdo

9. El Comité discutié clertos aspectos de la estructura futura d blecer
Monﬂ.a“c' Internacional. Estuvo de acuerdo en la conveniencia de BStadjrec-
en el Sistema reformado, entre 1a Junta completa de Gobernadores y los con
tores ejecutivos, un consejo permanente y representativo de gobernadores;
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20 miembros. Acordé que se reuniria regularmente, tres o cuatro veces al
afio, cuando se requiriese, y que tendria los necesarios poderes de decisién
para manejar y adaptar el sistema monetario, para vigilar la operacién conti-
nuada del proceso de ajuste y para tratar inesperadas perturbaciones que
pudieran amenazar el sistema, a la vez que se mantenga el papel del Consejo
Ejecutivo. .

Como paso provisional, mientras se establece el Consejo, se acord6 crear un
Comité de la Junta de Gobernadores con funciones de asesorfa en las mismas
4reas que aquél y con la misma composicién y procedimientos. Este otro
Comité empezara a operar cuando el Comité de los 20 haya completado su
wrabajo. El Consejo Ejecutivo fue invitado a preparar para la Junta de Gober-
nadores un proyecto de resolucién para crear tal Comité, dando la debida
consideracién a la necesidad de una maquinaria consultiva adecuada y a la
proteccién de los intereses de todos los miembros del Fondo.

6. El Comité recibi6 los informes del presidente de los delegados (suplen-
tes) en relacién al progreso de los grupos técnicos nombrados después de la
reunién de Nairobi y les exhorté a completar su trabajo, de ser posible, antes
de la préxima reunién de los suplentes.

También recibié un informe sobre las discusiones preliminares de los su-
plentes respecto a las condiciones y reglas para la flotacién en el sistema
reformado. Se instruy6 a los suplentes, en cooperacién con el Consejo Ejecu-
tivo, para que continien trabajando en estos asuntos y presenten un informe
en la siguiente reunién del Comité.

7. Discutié el Comité su futuro programa. Acordé que tras las reuniones de
los suplentes que se efectuaran en marzo y mayo, intentard completar su
trabajo sobre la reforma en la reunién que tendri lugar en Washington los
dias 12 y 13 de junio de 1974.

COMUNICADO DEL GRUPO INTERGUBERNAMENTAL
DE LOS 24 PARA ASUNTOS MONETARIOS
INTERNACIONALES, EMITIDO EL
10 DE JUNIO DE 1974, EN
WASHINGTON

Los ministros del Grupo Intergubernamental de los Veinticuatro para Asuntos:
Monetarios Internacionales celebraron su séptima reunién en la sede del Fondo
Monetario Internacional en Washington, DC,, los dias 9 y 10 de junio de
1974, bajo la presidencia del sefior Smail Mahroug, ministro de Hacienda
de Argelia, y de los sefiores N.M. Perera, ministro de Hacienda de Sri Lanka,
y Manuel Moreyra, representante del ministro de Hacienda del Perd, en
calidad de vicepresidentes. A la reunién de los ministros asistieron el sefior
H]J. Witteveen, director gerente del Fondo Monetario Internacional, el
seflor Ali Wardhana, presidente del Comité de los Veinte y el sefior Gamani
Corea, secretario general de la Conferencia de las Naciones Unidas sobre
Comercio y Desarrollo. '

La reunién de los ministros fue precedida por una reunién de sus suplentes.
bajo la presidencia del sefior Rachid Bouraoui, de Argelia, el sefior Lal
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Jayawardena, de Sri Lanka, como vicepresidente, y el sefior Allap Wagner,

Perti, como relator. .. )
deE1 prési dente de los suplentes present6 a los ministros un informe sobre gy

discusiones del borradi)r del bosquejo de la reforma y present6 propuesta
ideracién de los ministros. .

Palr; scc::?;istl‘os toman nota de que la Parte I del bosquejo representa un,
concepcién amplia. Por consiguiente, aunque no lo cpns1deren un enfoque
adecuadamente equilibrado que tenga en cuenta los intereses de los pajses
en desarrollo, se abstienen de detallar sus reservas en este momento, Reafir.
man su entendimiento de que no se tomaré. ninguna decm’xo'n para llevar 3
cabo ningiin elemento de la Parte I sin la aceptacion explicita de todos los
paises miembros del Fondo y esperan que se ten.dran debidamente en cuenta
los intereses de todos los paises al dar forma final a la reforma monetaria
internacional. .

Sobre la base de sus discusiones, los ministros afirman su posicién de que
el conjunto de medidas inmediatas de la reforma debe reflejar en forma equi-
librada los asuntos de la reforma que son de interés tanto para los paises
desarrollados como en desarrollo. Ese conjunto de medidas inmediatas debe

incluir las siguientes:
1. El vinculo y la liquidez internacional

Los ministros observan que la cuestién de establecer un vinculo entre la
financiacién del desarrollo y la asignacién de DEG en el contexto de la refor-
ma se ha examinado en forma integral y se ha establecido plenamente su
factibilidad técnica, El principio del vinculo ha sido aceptado por una amplia
mayoria de los miembros del Comité de los Veinte. Los ministros quieren
subrayz.lr que la aceptacién politica del vinculo ya debia haberse produﬂdﬂ
hace tiempo y que la decisién final para establecerlo debe tomarse sin M
demora y sus disposiciones incluirse en el proyecto de resolucién global que
ha de considerar el Comité de los Veinte.

Los ministros sostienen firmemente que ninguna solucién al problema del
oro debe poner en peligro la adopcién efectiva del vinculo; que ha de ser¥r
para promover los objetivos de la reforma, convirtiéndose el DEG en el pro-
cipal activo de reserva y reduciéndose gradualmente la funcién del oro y Ias
monedas de reserva; que no ha de acentuar la distribucién ya injusta de
liquidez mundial, y que debe acordarse internacionalmente en el Fondo.

2. Servicio ampliado del Fondo

Los ministros instan al Fondo a i in_de est?
ro: . que tome medidas urgentes a fin
blecer el servicio ampliado del Fondo antes de fines de julto de 1974 Subrayi?

i . . (o
gil:s:uti::.e S€rvicio en ninguna forma ha de considerarse como sustitutivo

3. Cuotas y nimero de yotos
cuada'

Las presentes cuotas y n jan ade
: ¢ y nimero de votos en el Fondo no reflejan 2
mente ni las necesidades ni la importancia de los paises en desarrollo €
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economia mundial en términos de poblacién, capaeidad para desarrollo y
suministro de materias primas. Tampoco las cuotas reflejan adecuadamente
ni la capacidad de todos los paises en desarrollo de contribuir, ni su nece-
sidad de acceso a la financiacién de balanza de pagos. En armonia con prin-
cipios de eficiencia, equidad y democracia, todos los paises en desarrollo deben
tener una participacién considerablemente mayor que la actual tanto en las
cuotas como en el nimero de votos en el Fondo.

4. Comité ministerial conjunto del FMI/BIRF y Comité Provisional del FMI

Los ministros apoyan el establecimiento de un comité ministerial conjunto
del Fondo y el Banco Mundial y estin de acuerdo en las principales caracte-
risticas que debe reunir. Consideran que este Comité Conjunto para la Trans-
ferencia de Recursos Reales debe instituirse lo mis pronto posible, y a mds
tardar en ocasién de celebrarse las préximas reuniones anuales conjuntas de
las Juntas de Gobernadores, y que en su primer afio de funcionamiento debe
encargirsele la preparacién de propuestas concretas para poner en préctica.

Los ministros apoyan el establecimiento de un Comité Provisional de la
Junta de Gobernadores del FMI. Consideran importante que los paises en
desarrollo estén adecuadamente representados en él, cosa que se aseguraria
acordando un miembro, siete asociados y el director ejecutivo a cada grupo
de paises que elige director ejecutivo en el Fondo. Al fijarse las atribuciones
del Comité debe disponerse explicitamente que dentro de su esfera de compe-
tencia revise y supervise la suficiencia de la transferencia neta de recursos
reales a los paises en desarrollo como tema separado.

Los ministros del Grupo Intergubernamental de los Veinticuatro para
Asuntos Monetarios Internacionales consideran que los puntos antes mencio-
nados representan el minimo necesario para mejorar la posicién de los paises
en desarrollo en los arreglos monetarios provisionales. Los ministros estin
convencidos de que las soluciones que han propuesto son indispensables para
que el sistema se adapte mejor a los intereses de los paises en desarrollo, y
aceleraran la reforma e introducirin estabilidad en el nuevo sistema. Por estas
razones, los ministros no estardn dispuestos a aceptar un resultado que no res-
pete el logro de esas soluciones. Por eso, estin firmemente convencidos de que
las mencionadas soluciones, ninguna de las cuales es sustitutiva de las demds,
constituyen puntos indispensables de un conjunto aceptable de medidas para
adopcién inmediata.

Los ministros también acuerdan especial importancia a los siguientes puntos:

a) Directrices sobre la flotacién.

Los ministros dan buena acogida y apoyo al entendimiento de que todas
las directrices seran aplicables tnicamente a las monedas que flotan inde-
pendientemente y no a las vinculadas ya sea a otra moneda o a un grupo de
monedas aun cuando, como sucede a veces, el tipo se modifique a intervalos
frecuentes sobre la base de férmulas.

b) El tipo de interés del DEG y los cargos sobre giros contra el Fondo.

En caso necesario debe adoptarse una enmienda del Convenio Constitutivo
para asegurar que los aumentos de la tasa de cargos sobre giros contra el
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Fondo y del tipo de interés del DEG no signifiquen una carga mis para log
paises en desarrollo.

¢) La transferencia de recursos reales. y _

Los paises desarrollados deben, como cuestién de urgencia, tomar medidag
concretas para aumentar el flujo neto de recursos reales a los paises ep desa.
rrollo, especialmente a los que mas los necesitan.

d) Controles.

Los paises en desarrollo deben quedar exentos de los controles al comercio
o los movimientos de capital impuestos por paises desarrollados.

e) Reglas sobre el uso-del DEG.

Han de revisarse las reglas que rigen el uso del DEG en la forma contem.
piada en el bosquejo, incluidas las relativas a reconstitucién y el requisito de
necesidad.

Los ministros decidieron celebrar su préxima reunién en Washington en
ocasién de las reuniones anuales conjuntas de las Juntas de Gobernadores del
BIRF y del FMI.

DECISIONES DEL DIRECTORIO EJECUTIVO DEL FONDO
MONETARIO INTERNACIONAL TOMADAS AL CABO
DE LA SEXTA REUNION CELEBRADA EN
WASHINGTON, EL 13 DE JUNIO DE 1974

1. ESTABLECIMIENTO DE UN COMITE PROVISIONAL DE LA JUNTA DE GOBERNA-
DORES DEL FONDO MONETARIO INTERNACIONAL SOBRE EL SISTEMA MONETARIO
INTERNACIONAL

Los directores ejecutivos del Fondo Monetario Internacional presentan a la
Junta de Gobernadores un proyecto de resolucién en que se recomienda
la creacién de un Comité Provisional de la Junta de Gobernadores sobre €l
Sistema Monetario Internacional que tendri el cometido de asesorar a la
Junt:} de Gobernadores en la tarea de supervisar la regulacién y adaptacion
del sistema monetario internacional, incluido el funcionamiento continuo
proceso de ajuste, y de examinar a este respecto la evolucién de la liqmde:z
global y la transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo; se cons
deran los propuestas elaboradas por los directores ejecutivos para enmen
el Convenio Constitutivo, y se trata de las perturbaciones repentinas que
amenacen al sistema.

li_‘.l Comité lo integraran gobernadores del Fondo, ministros u otras peso-
nalidades de rango equivalente. Cada pais miembro del Fondo que nombr
a2 un director ejecutivo (Estados Unidos, Reino Unido, Alemania, Franci y
Jap6n) y cada grupo de paises miembros que elige a un director ejecutivo
nombrara a un miembro del Comité, es decir, en total 20 miembros. Ademas,
cada una de las veinte jurisdicciones del Fondo designard a siete asocia »
También asistird a las reuniones del Comité el director ejecutivo de
jurisdiccién.
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.El Comité Provisional prestard sus servicios hasta que se establezca, me-
diante enmienda del Convenio Constitutivo del Fondo, un Consejo de Gober-
nadores permanente y representativo con facultad de decisién.

2. VALORACION Y TIPO DE INTERES DEL DERECHO ESPECIAL DE GIRO, REMUNERA-
CION Y CARGOS DEL FONDO

J.os directores ejecutivos del Fondo Monetario Internacional han adoptado
decisiones en virtud de las cuales se establece un nuevo método de valoracién
del derecho especial de giro (DEG) en relacién con monedas, un tipo de
interés més alto para el DEG y nuevas tasas de remuneracién y cargos en la
Cuenta General del Fondo.

Durante su reunién de Roma el 17 y 18 de enero de 1974, el Comité de la
Junta de Gobernadores para la Reforma del Sistema Monetario Internacional
y Cuestiones Afines (Comité de los Veinte) acordé que durante el periodo
provisional y sin perjuicio del método de valoracién que pueda adoptarse
en el sistema reformado, seria conveniente basar la valoracién del DEG en
una “cesta” de monedas. El Comité de los Veinte solicité a los directores
ejecutivos del Fondo que trabajasen urgentemente en la composicién de la
cesta de monedas, el tipo de interés efectivo y otras cuestiones pendientes, con
miras a la pronta adopcién de este método de valoracién por el Fondo.

Los directores ejecutivos han adoptado la decisién de poner en vigor el
sistema de valoracién de cesta uniforme durante el periodo provisional, antes
de que se enmiende el Convenio Constitutivo del Fondo. Las normas refor-
madas establecen que, a fin de determinar el tipo de cambio de una moneda
en relacién con el derecho especial de giro, un DEG seré igual a una cesta de
monedas de los siguientes paises (en porcentaje) :

Estados Unidos 33 Suecia 2.5
Alemania 12.5 Australia’ 1.5
Reino Unido 9 Espana 1.5
Francia 7.5 Noruega 1.5
Japén 7.5 Dinamarca 1.3
Canada 6 Austria 1

Italia 6 Africa del Sur 1

Paises Bajos 4.5 —
Bélgica 3.5 10G

Las monedas incluidas en la cesta del DEG son las de los 16 paises cuya
participacién en la exportacién mundial de bienes y servicios ha sido superior
por término medio al 1 por ciento durante el quinquenio de 1968-72. Los
coeficientes de ponderacién relativos para estas r‘none'das se estableciero_n en
proporcién mas o menos a la participacién de estos paises en las transacciones
internacionales, utilizando como aproximacién para este fin el promedio de
la exportacién de bienes y servicios durante el periodo 1968-72, pero modifi-
candolo, sobre todo con respecto a Estados Unidos, al reconocerse que la apro-
ximacién no ofrece necesariamente en todos los casos una medicién adecuada
del peso real de una determinada moneda en la economia mundial. Por con-
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igui se asigné al délar de EE.UU. una ponderacién del 33 e
:llﬂ::e:;:;a. El Fondo verificard c'linrim:nc'nte los tipos de cambio daplz: i
das de Ia cesta para calcular el tipo diario del DEG con respecto a cad, una
de las dieciséis monedas, .

Los directores cjecutivos han adoptado la decisién de establecer yn tipo
de interés para el DEG del 5 por ciento anual, que serd igual a la e, de
remuneracién bésica para las posiciones del supertramo de oro. Ambos tipos,
después de un periodo inicial de seis meses, serdn reajustados en relacign con
un promedio ponderado de los tipos de interés a corto plazo del mercado de
Estados Unidos, el Reino Unido, Alemania, Francia y Japén. Si el tipo de inte-
rés combinado del mercado es inferior al 9 por ciento, se reducirin los tipos
por debajo del 5 por ciento en tres quintas partes de la diferencia entre ¢
tipo combinado del mercado y el 9 por ciento. Si el tipo combinado del mer-
cado es superior al 11 por ciento, sc aumentaran los tipos por encima del 5
por ciento en tres quintas partes de la diferencia entre el tipo combinado del
mercado y el 11 por ciento.

Sin embargo, por el momento, y a fin de mantener los ingresos y gastos de)
Fondo en equilibrio, sin elevar los cargos que cobra éste a un nivel excesiva
mente alto, se ha acordado que, durante los dos préximos afios, se pagara
una tasa més baja de remuneracién sobre la porcién correspondiente a las
monedas en poder del Fondo comprendida entre el 75 y el 50 por ciento de
las cuotas, Durante los periodos en que la tasa bisica de remuneracién sea
superior al 3.25 por ciento, la tasa m4s baja serd del 2.5 por ciento o la mitad
de Ja tasa bésica de remuneracién, aplicindose la que sea mayor. Ademas, la
tasa mas baja serd aumentada en la medida en que lo permitan los ingresos
netos del Fondo. Las disposiciones de este parrafo serin reexaminadas dos
afios después y caducarin en caso de no tomarse una nueva decision.

Con anterioridad a esta decisién, el tipo de interés del DEG y la tasa de
remuneracién habian sido del 1.5 por ciento, Estas dos tasas guardan estrecha
relacién entre si en virtud de la Seccién 3 del Articulo xxvi del Convenio
Constitutivo del Fondo, la cual dispone que la tasa de interés del DEG “no
podrd exceder del 2 por ciento, ni de la tasa de remuneracién, aplicénd_w
la que sea mayor, ni ser inferior al uno por ciento, o la tasa de remuneracién,
aplicindose la que sea menor”.

Los directores ejecutivos han adoptado también una decisién estableciendo
una lista revisada de cargos en relacién con el uso de los recursos del Fondo.
Los cargos revisados, excepto los originados por compras al amparo del servi-
cio del petréleo, van del 4 por ciento sobre las cantidades pendientes durante

menos de un afio, hasta el 6 por ciento sobre las cantidades pendientes de
cuatro a cinco afios.

3. DIRECTRICES PARA LA GESTION DE LOS TIPOS DE CAMBIO FLOTANTES

Los| direcl_;pres ejecutivos del Fondo Monetario Internacional y los suplen-
tes de]. Comité de los Veinte han estudiado el documento “Directrices Pi‘:
la gestién de los tipos de cambio flotantes”, que figura en el adjunto Ir_lemde
rando, También han examinado este memorando los miembros del Comit

o : . . . COH'
los Veinte. Los directores ejecutivos han decidido ahora recomendar, de
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formidad con la Seccién 4 ¢_z) del Articulo v del Convenio Constitutivo de}
Fondo, que, en las actuales circunstancias, los paises miembros deben observar,
con su mejor empefio, las directrices que se trazan y explican en el memo-
rando. El memorando servird de base a las consultas con los paises miembros
cuyas monedas se hallen en flotacién. Dichas directrices se revisarin de vez
en cuando para efectuar cualquier ajuste que se crea conveniente.

Introduccidén

Hay un acuendt? b.astante general en que lo que hacen los gobiernos con
los tipos de cambio interesa a la comunidad internacional y debe ser objeto
de consultas y supervisién en el Fondo. Esto se aplica tanto a los tipos flo-
tantes como a los contenidos dentro de margenes fijos y que se modifican
mediante ajustes de la paridad y el tipo central. '

El Fondo no puede juridicamente autorizar la flotacién, pero si puede
supervisar la manera en que los paises miembros cumplen con sus obligaciones
conforme a la Seccién 4 a) del Articulo v de “cooperar con el Fondo para
fomentar la estabilidad de los tipos de cambio, mantener relaciones cambia-
rias ordenadas con otros paises miembros, y evitar alteraciones cambiarias
competitivas”. Las siguientes directrices, aunque no agoten las posibilidades
de accién que el citado articulo da al Fondo, tienen por objeto establecer
criterios que los paises miembros observarian al cumplir sus compromisos y
que el Fondo observaria al llevar a cabo la supervisién en las circunstancias

actuales.

Estas directrices se basan en el supuesto de que en toda situacién de flota-
cién pueda resultar conveniente: a) minimizar las fluctuaciones a muy corto
plazo en los tipos del mercado; b) ofrecer una cierta resistencia a las tenden-
cias del mercado a un plazo algo més largo, sobre todo cuando dan lugar a
variaciones excesivamente rapidas del tipo de cambio, y ¢) en la medida de
lo posible, hacerse una idea razonable de la norma a medio plazo del tipo
de cambio de un pais, con objeto de oponerse a las variaciones en los tipos del
mercado que presenten una desviacién sustancial de esa norma. Este género
de directrices es necesario, entre otras cosas, para concebir claramente lo que
constituye una alteracién cambiaria competitiva y para establecer salvaguar-

dias contra la misma.
Las directrices tienen también en cuenta lo siguiente:
liticas nacionales, incluso las de estabilizacién interna, no

a) que las po
de lo claramente necesario en interés

deben someterse a cortapisas mayores
de la comunidad internacional;

b) que hay un cierto grado de incertidumbre que afecta a toda estimacién
del tipo de cambio normal a medio plazo, que esta incertidumbre es especial-
mente grande en las circunstancias actue_tlf:s y que a veces la opinién del
mercado puede ser mas realista que la oficial, ya sea del pais en cuestién o
de un organismo internacional, y :

¢) que ante el vigor de las fuerzas del mercado a corto plazo puede resul-
tar a veces inevitable el renunciar a la intervencién oficial que seria conve-
niente en cuanto a la estabilidad cambiaria, o disminuir dicha intervencién
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oficial, cuando ésta pudiera causar una hemorragia de reservas o un impacto
en la oferta monetaria dificil de neutralizar.

Las directrices tienen por objeto constituir la base para un didlogo fryc.
tifero entre el Fondo y los paises miembros, con miras a lograr coherenciy
en el plano internacional durante un Per{odo de flo’taczén generalizada, S
les llama directrices, y no normas, para indicar su caricter provisional y expe.
rimental. En cuanto tales, se adaptardn a la evolucién de las circunstancias,
Los procedimientos de aplicacién no se detallan en este documento, sino que
se dejan para mas adelante, pero en todo caso deben basarse en lo esencia]
en la intensificacién del intercambio confidencial entre el pais miembro y ¢
Fondo.

Debido a la insistencia del Comité de los Veinte en su quinta reunién
(Roma) en la importancia de evitar en las circunstancias actuales toda de-
preciacién competitiva, se vigilard especialmente, al aplicar las directrices,
toda desviacién de las mismas en el sentido de depreciacién. Ademas, sd
prestars ‘especial atencién a la forma en que apliquen estas directrices los
paises en desarrollo, en funcién del grado de evolucién de sus mercados cam-
biarios y sus practicas de intervencién,

Las directrices deben entenderse en el contexto del siguiente comentario.

Las directrices

1. Todo pais miembro que tenga un tipo de cambio flotante debera inter-
venir en el mercado de cambios, en la medida necesaria para impedir o mo-
derar las fluctuaciones bruscas y perturbadoras, diarias o semanales, en el
valor de cambio de su moneda.

2. Con sujecién a lo dispuesto en 3 b), todo pais miembro con tipo flotante
podré actuar, mediante intervencién o de otra forma, ya sea mensual 0 trimes-
tralmepte para moderar las fluctuaciones en el valor de cambio de su moneda,
y se aliente a que lo haga de ser necesario si existen factores que se reconoza
que son temporales. Con sujecién a 1 y a 3 a), el pais miembro no deberd
normalmente actuar agresivamente con respecto al valor de cambio de s
moneda (es decir, no deber4 actuar de forma que haga bajar su valor cuan
éste se halle en disminucién, ni de forma que eleve su valor cuando &te 5
halle en alza).

3. @) Si un pafs miembro con tipo flotante desease actuar de algun2, e
forma que las previstas en 1 y 2, con objeto de que su tipo de camPIO se
aproxime a una determinada zona de tipos fijada como meta, deberd con
sultar con el Fondo sobre dicha meta y su adaptacién a la evolucién de
circunstancias. Si el Fondo considera que esa meta se encuentra dentro €€ %,
gama de estimaciones razonables de la norma a medio plazo para el up?
cambio en cuestién, el pais miembro estarfa en libertad, con sujecién 2 >
de actuar agresivamente con objeto de desplazar su tipo de cambio ha¢?
zona d'-"_ meta, aunque dentro de esa zona se seguiria aplicando el PE'E” 9 cop

. b) Sl, en Opll'll.én del Fondo, el tipo de cambio de un pais m{cmbmomo
tipo de cambio flotante se ha distanciado de lo que el Fondo considera €%
gama de estimaciones razonables para la norma a plazo medio de €74
de cambio, en medida que pueda ser perjudicial a los intereses de ol
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miembros, el Fondo establecerd consultas con el pais miembro y, a la luz de
dichas consultas, puede alentarlo a que, pese a lo previsto en 2, i) no actfie
para moderar los movimientos hacia esa gama, o ii) tome medidas para ami-
norar un nuevo distanciamiento de la gama. No se le pedird a ningin pais
miembro que mantenga un tipo de cambio determinado frente a una fuerte

presién del mercado.

4. Se alentara a todo el pais miembro con tipo de cambio flotante a que

exponga al Fondo sus objetivos generales en cuanto a la evolucién de bus
reservas en el futuro préximo y a que dialogue con el Fondo sobre dicho
objetivo. Si el Fondo considerara ese objetivo razonable habida cuenta de la
situacién mundial de reservas, y si las reservas del pais miembro fueran rela-
tivamente bajas conforme a este criterio, se le alentaria a intervenir de forma
mis vigorosa conforme a la Directriz 2 para moderar una variacién en su
tipo de cambio cuando éste se halle en alza que cuando se halle en disminu-
cién. Si las reservas del pais miembro fueran relativamente elevadas conforme
2 este criterio, se le alentaria a intervenir en forma més vigorosa para moderar
una variacién en su tipo de cambio cuando éste se.halle en descenso que
cuando se halle en alza. Al considerar las zonas meta del tipo de cambio
conforme 2 3, el Fondo también prestaria la debida consideracién a la conve-
niencia de evitar un aumento a plazo medio de reservas que fueran conside-
radas relativamente elevadas conforme a este criterio, y la reduccion de
reservas que fueran reconocidas como relativamente bajas.

5. Todo pais miembro con tipo de cambio flotante, al igual que los demas
paises miembros, deberd abstenerse de imponer restricciones con fines de ba-
lanza de pagos a las transacciones y pagos en cuenta corriente y procurara
eliminar paulatinamente las restricciones de esta indole que existan.

6. Los paises miembros con tipo de cambio flotante tendrin presente, al
intervenir, los intereses de otros paises miembros, incluidos los de los paises
emisores en cuyas monedas intervengan. Convendria llegar a acuerdos mutua-
mente satisfactorios entre los emisores y los usuarios de moneda de interven-
cién, en relacién con la utilizacién de dichas monedas en la intervencién.
Todo acuerdo de esa indole habra de ser compatible con los objetivos de las
mencionadas directrices. El Fondo estard dispuesto a ayudar a los paises miem-
bros a resolver cualquier problema que surja en relacién con dichos acuerdos.

Comentario
Generalidades
_Ciertos términos utilizados en las directrices pueden definirse de la manera
siguiente :

i) “Un pais miembro con tipo de cambio flotante” significa un pais miem-
13_1'0 cuya moneda flota independientemente en el sentido de que no esta
fijada, dentro de méargenes relativamente estrechos, a ninguna otra moneda
© conjunto de monedas. No se aplicarian estas directrices, pero si los prin-
C_lpios generales de reajuste, a los paises miembros cuyas monedas estuviesen
fijadas a determinadas monedas flotantes, o combinaciones de ellas, dentro
de esos mérgenes. Los paises miembros que, pese a que sus monedas han
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quedado fijadas a otra moneda modifican a menudo el nivel de dicha fijacié
en funcién de alguna férmula relacionada, por ejemplo, con indices do i
cios, tendrian que entablar didlogo con el Fondo sobre dicha férmula y sobre
cualquier modificacién de la misma. Los paises miembros cuyas monedag estén
fijadas con respecto a una combinacién de otras monedas (por ejemplo, Jo,
paises miembros cuyos tipos de cambio efectivos sean fijos) tendrian tambig,
que consultar con ¢l Fondo sobre dicha combinacién y sobre las modifics.
ciones de la misma. Se eximiria de las reglas de intervencién, por lo que g
refiere a la intervencién en sus respectivas monedas, a los paises miembyos
cuyas monedas flotaran conjuntamente segin acuerc:los mutuos de intervey.
cién con mérgenes relativamente estrechos, pero serian responsables ante ¢
Fondo de sus intervenciones en el mercado de ca:mbxos frente al resto de|
mundo. Por lo que se refiere a los controles de capital, el financiamiento ofi-
cial y otras medidas para influir en los flujos de capital, cada miembro de un
grupo seria responsable de las medidas que tomase, que serian evaluadas
en relacién con su situacién global de balanza de pagos.

ii) La “intervencién en el mercado cambiario” se mediria normalmente
miediante las variaciones de las reservas, ajustadas segin lo exijan los présta-
mos oficiales tomadas con fines compensatorios. También podria considerarse
la idea de incluir en el concepto de intervencién las variaciones ocurridas en la
posicién oficial de divisas aparte de las reservas,

iii) Las “medidas para influir en el tipo de cambio” comprenden, ademis
de la intervencién en el mercado cambiario, otras medidas que ejercen un
efecto temporal sobre la balanza de pagos, y por tanto sobre los tipos de
cambio, y que se hayan adoptado con ese propésito. Dichas medidas pueden
consistir en intervencién oficial en el mercado cambiario a plazo, préstamos
oficiales obtenidos y concedidos en el exterior, restricciones al capital, mercado
cambiario de capital separado, diversas clases de intervencién fiscal, y también
las politicas monetarias o del tipo de interés. A las politicas monetarias 0 dfl
tipo de interés adoptadas con fines de control de la demanda u otras poli
ticas adoptadas con fines no relativos a la balanza de pagos, no se las consi-
deraria como medidas para influir en el tipo de cambio.

iv) Cuando se utilizan las expresiones “tipo de cambio” o “valor de cam-
bio” refiriéndose a una moneda cualquiera se supone que dichas expresions
se refieren normalmente a tipos efectivos, es decir, que el valor de la m*
neda se mediria en funcién de un conjunto representativo de monedas y 1o
en funcién de la moneda de intervencién exclusivamente. El conjunto elegic®
a estos efectos variaria, en principio, de un pais a otro y las monedas de ‘}IChO
conjunto se ponderarian segin la importancia de las mismas para el pais e
cuestién. La composicién del conjunto podria basarse en las relaciones comer-
ciales y financieras o sélo en las relaciones comerciales. Si se la Il"mdell;a,lf:.L
conforme .al comercio, la composicién del conjunto podria derivarse del C
d_elo Multilateral de Tipos de Gambio, o bien basarse en relaciones de comel'fos
bilaterales. En algunos casos serfa satisfactorio utilizar también a €stos ef:fbio
Ia cesta de valoracién del DEG. Por tltimo, en otros casos el tipo de ¢ toria
en funcién de una Unica moneda podria ser una aproximacién satisfac
de un tipo efectivo,



Sobre la Directriz 1

Las transacciones grandes y conocidas (tnicas o reversibles), serian com-
pensadas en gran medida y sus efectos se extenderian a lo largo del tiempa
Ademas, se intervendria para moderar grandes oscilaciones diarias o sema-
nales de los tipos, causadas por factores especulativos o de otra indole. Ese
género de intervencién, de aplicarse adecuadamente, deberia tender a anularse
con el tiempo.

Probablemente no seria necesario que el pais emisor de la moneda, de inter-
vencién principal interviniese él mismo, dia a dia, en la forma estipulada por
esta Directriz.

Sobre la Directriz 3

i) Se emplea el concepto de norma a plazo medio de un tipo de cambio,
explicitamente en a) e implicitamente en b) de la Directriz 3. Ese concepto
se refiere al tipo de cambio que tenderia a crear un equilibrio en la balanza
de pagos “subyacente”, es decir, en la balanza global, de no existir factores
ciclicos u otros de corto plazo que afecten a la balanza de pagos, mclu:dfls
las politicas gubernamentales que sean transitorias o que dcbzefan serlo segin

incipios internacionalmente aceptados. §1 lo propone el pais rp{eu_lb’l:o en
cuestién y el Fondo estd de acuerdo, podria admitirse como “equilibrio” aun
el caso en que se registrase una tasa de incremento o disminuci6n interna-
cionalmente apropiada en las reservas del pais miembro. La expresién ‘:medlo
plazo” podria referirse a un periodo de unos cuatro anos, Se descartarian los
factores estacionales especulativos y ciclicos cuyos efectos fuesen reversibles
durante ese periodo. . .

ii) Una de las ventajas de concebir normas a plazo medio o zonas meta en
términos de tipos de cambio efectivos es que mientras éstos' permanezcan
constantes, la balanza comercial o los pagos corrientes glel pais en fl_otacnén
no quedarian muy afectados por las variaciones en los tipos de c:_;mlno rela-
tivos en las monedas de otros paises. Esto reduciria la frecueqcna con que
habria que modificar los limites de las-zorzas o la magnitud de dxc}}as modifi-
caciones. Todo pais miembro podria, si asi lo. desease, expresar su tipo o zona
meta no como una constante en el tiempo, sino como una variable que sube

o baja 2 una tasa determinada o a una tasa dependiente, por ejemplo, de un

indice de niveles relativos de precios o costos. _

iii) En virtud de la Directriz 3 b), gl Fondo estaria autorizado a tomar la
iniciativa en situaciones en las que considerara que el tipo de un pais miembro
pudiese resultar perjudicial para los intereses de otros paises miembros, ya
fuese como resultado de las fuerzas del mercado o de las medidas tomadas
por dicho pais miembro. Las rqcomendaciones. al pais miembro conformne a
esta disposicién las harian los directores cjecutivos, en base a una propuesta
del director gerente, pero éste no haria esa propuesta sino después de haber
consultado con el pais miembro. .

iv) Cuanto mayor sea el grado de incertidumbre en cuanto a la situacién
de la balanza de pagos y a las perspectivas de un pais, mas amplios serian los
limites razonables de la gama de estimaciones para la norma a plazo medio
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del tipo de cambio y tanto mayor tendria que ser la desviacién fuera de g;
gama antes de que el Fondo presentara sugerencias en el marco de la Digg,,
triz 3 b). En todo caso, el Fondp ejercerd con mesura su derecho a Presenta;
sugerencias en virtud de esta Directriz. _

v) En toda sugerencia que formulase en el marco de la Directriz 3 p),
Fondo daria preferencia a los métodos liberalizadores, y no m-m-‘m,’ de
lograr un determinado efecto en los tipos de cambio, pero tendria en cyenty
1a distincién entre los controles de capital aplicados por motivos tem
de balanza de pagos y los aplicados por otros motivos econdmicos y por ak‘]

Sobre la Directriz 6

Esta Directriz supondria que no se podria impedir a los paises miembros,
con tipo de cambio flotante, aun reconociéndose la necesidad que tienen los
paises emisores de una libertad razonable de movimiento del tipo de cambio,
que interviniesen de una manera que estuviera de acuerdo con las directrices
al hacer uso de sus monedas de reserva habituales. Entre los problemas que
podrian plantearse en cuanto al uso de monedas de intervencién, y 2 cup
solucién podria contribuir el Fondo, figuran los que se refieren a las circuns
tancias en que un pais miembro podria intervenir en una moneda qué 10
fuese su moneda habitual de reserva asi como el problema de intervencion
que empujan el valor de la moneda de intervencién en una direccién mcon-
veniente, y el problema de las intervenciones que se anulan mutuamente.

4. ESTABLECIMIENTO DE UN NUEVO SERVICIO FINANCIERO DEL PETROLEO PAWY
AYUDAR A SUS PAISES MIEMBROS

El Fondo Monetario Internacional ha decidido establecer un servicio fina2
ciero en virtud del cual se facilitarin a los paises miembros ciertos gees
con objeto de ayudarles a hacer frente al impacto que tenga en SUS
de pagos el aumento de los costos del petréleo y sus derivados.
‘que se faciliten conforme a esta decisién se consideraran suple
cualquier ayuda que los paises miembros obtengan en virtud de ©
relativas al uso de los recursos del Fondo. 2 esta
El Fondo atenderi toda solicitud de compra que se haga conforme el pals
decisién, con sujecién a ciertos limites, después de cerciorarse L it
‘miembro necesita ayuda por causa del aumento del costo de la 1Pt - 4
de petréleo y sus derivados en 1974 y porque tiene una necesidad d e i el pals
pagos. El Fondo examinari cada solicitud con objeto de detem"narg:,s. Todo
e mbl.‘o tiene, y en qué medida, dicha necesidad de balanza de Baién estas
pais miembro que haya hecho una compra conforme a est decis prob]‘"]a
llamado a cooperar con el Fondo para hallar soluciones adecu? -

de Osu balanz?. '(Ee pagos. . miembr maﬂi‘l
tra COﬂj:llClon para tener acceso al servicio es queé el pais resados ‘gc:

fieste que sigue politicas compatibles con los entendimientos exp

de
P "“’?"af° 2 del Comunicado de Roma del Comité ad hoc de 13 Juntd
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nadores para la Reforma del Sistema Monetario Internacional y Cuestiones
Afines y en la Decisién del Directorio Ejecutivo No. 4134-(74/4).

Los recursos que preste el Fondo en virtud de este servicio se reembolsarin
tan pronto como se superen las dificultades de balanza de pagos que originen
la compra y, en todo caso, en 16 cuotas trimestrales iguales que habrin de

en su totalidad en el plazo méximo de siete afios a partir del momento
de la compra. ‘

El tipo de interés pagadero a los paises miembros que presten al Fondo en
relacién con el servicio serd de 7 por ciento anual, es decir, el mismo tipo
de interés que se cargara a los paises miembros que recurran a dicho servicio.
Por el momento, hay varios paises miembros que han convenido provisional-
mente en facilitar al Fondo recursos en relacién con dicho servicio. Estos son
Abu Dhabi, Canad4, Ir4n, Kuwait, Libia, Omén, Arabia Saudita y Venezuela.
Los recursos procedentes de estos paises que se facilitaran al Fondo podrian
alcanzar inicialmente una suma equivalente a unos tres mil millones de uni-
dades de derechos especiales de giro.

A mis tardar el 15 de septiembre de 1974, los directores ejecutivos del
Fondo examinarin los acontecimientos ocurridos desde la adopcién de esta
decision teniendo en cuenta la liquidez existente y prevista del Fondo. Se
efectuar4 un nuevo examen antes del 31 de diciembre de 1974.

Pdrrafo 2 del Comunicado de Roma

Los miembros del Comité empezaron por cxaminar los acontecimientos
recientes de importancia, incluso la gran subida de los precios del petréleo y
sus consecuencias para la economia mundial. Expresaron gran preocupacién
ante los cambios bruscos y significativos que suponen para la estructura del
equilibrio de pagos mundial. Reconocieron que los superdvits en cuenta co-
rriente de los paises productores de petréleo aumentarian muchisimo, y que
otros muchos pafses (desarrollados y en desarrollo) tendrian que hacer frente
a grandes déficits en cuenta corriente. En vista de estas dificiles circunstancias,
el Comité convino en que, en lo referente 2 la regulacién de los pagos inter-
nacionales, los paises no deberian adoptar politicas que s6lo agravaran los
problemas de otros paises. Por consiguiente, pusicron de relieve la importancia
de evitar la depreciacién competitiva y la intensificacién dc'lgs restricciones al
comercio y los pagos. Acordaron ademas continuar las politicas encaminadas
a mantener niveles apropiados de actividad econémica y empleo, conteniendo
l2 inflacién dentro de limites minimos. Reconocieron asimismo que se origi-

“f“‘iaﬂ graves dificultades para muchos paises en desarrollo y que aumenta-
de recursos financieros; encarecieron que todos

an mucho sus necesidades arn ; 2
los paises que tuvieran recursos disponibles hicieran todo lo posible para cubrir

estas necesidades en condiciones apropiadas. El Comité convino en que para
la consecucién de estos objctivos eran menester la més estrecha cooperacién
internacional y las consultas consiguientes. Tomé nota de que el Fondo Mo-
netario Internacional, el Banco Mundial y otras organizaciones internacionales
se preocupan por encontrar los procedimientos ordenados para financiar las
niodificaciones de las posiciones en cuenta corriente e instaron a dichas orga-
nizaciones a cooperar en la busqueda de una pronta solucién de estas cues-
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én con los dificiles problemas que tienen los pajse;

roductores de petréleo. En particular, reconociendo la incer
los futuros acontecimientos en el sector de la enery .

la propuesta del director gerente del Fondo para
lementario temporal deberia estudiarse inmedia.

icio plantea problemas operacionales que

han de resolverse y que, €n especial para los paises en desarrollo no produc.
tores de petréleo, s6lo constituyen una medida parcial en vista del caricter
v l]a magnitud de los problemas de balanza de pagos que se han creado.

Decisién del Directorio Ejecutivo No. 4134-(74/4)
para la Reforma del Sistema Mone-

tiones, sobre todo en relaci

en desarrollo no p
tidumbre en cuanto &
e) Comité convino en que
establecer un servicio comp
tamente. Se admite que este serv

1. El 18 de enero de 1974, el Comité
tario Internacional y Cuestiones Afines pasé revista a importantes aconteci-
mientos recientes y acordé que, €n las dificiles circunstancias actuales, todos
los paises miembros, en la gestién de sus pagos internacionales, deben evitar
la adopcién de politicas que simplemente agraven los problemas de otros
paises miembros. Por consiguiente, el Comité subrayé la importancia de evi-
tar depreciaciones competitivas y la_escalada de las restricciones al comercio
y los pagos; e insisti6 en la importancia de seguir politicas que afiancen i~
veles adecuados de actividad econémica y empleo y minimicen al mismo
tiempo la inflacién. También se reconocié que los sucesos recientes crearian
serias dificultades de pagos para muchos paises en desarrollo. El Comit¢
estuvo de acuerdo en que debe haber la més estrecha cooperacion interna-
cional y en que deben celebrarse consultas internacionales en pos de estos
objetivos.

.2. Los directores ejecutivos exhortan a todos los paises miembros & ¢
Jaborar con el Fondo de acuerdo con la Seccién 4 a) del Articulo IV a fin
de lograr estos objetivos, Las consultas del F ondo sobre las politicds que

e efectuardn O

siguen log paises miembros en las circunstancias actuales s
el propésito de lograr estos objetivos.

0s VEINTE

1: El Comité de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetaﬂ% I:sﬁ;g:j
CAlgnal para la Reforma del Sistema Monetario Internacional ¥ “Y“
Afines (el Comité de los Veinte) celebr6 su sexta y dltima reunion g
I‘;E‘on.e! 12 y 13 de junio de 1974, bajo la presidencia del sefnor lwttg\reeﬂ:
dir’ t tro de Hacienda de Indonesia. El sefior i

a l:c or gEranas del F ondo Monetario Internacional, tomé parte €n eral d€ s
U;\rcc-lf‘le t::mb;én asistieron el sefior Gamani Corea, secretario g"“e Asunt®
Mon tal:'D , el sefior Frederic Boyer de la Giroday, director e, o
for E _llos de la CEE, el sefior René Larre, director genera Olivier
directml e van Lennep, secretario general de la DE, el sefior BIFgF‘
2 E{ i 1 del AGAAC vy sir Denis Rickett, vicepremdente ¢ temacl"'
- El Comité terminé sus trabajos sobre la reforma (monetari?

* CONUCYD.

COMUNICADO DEL COMITE DE L
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nal; convino en un acuerdo sobre un programa de accién inmediata, y exa-
mind los principales problemas debidos a la actual situacién monetaria inter-
naci

3. El programa de accién inmediata es el siguiente:

a) Creacién de un Comité Provisional de la Junta de Gobernadores del
Fondo, con funcién asesora, hasta que se establezca por enmienda del Con-
venio Constitutivo un Consejo con las facultades que se le confieran para
tomar decisiones. ,

b) Fortalecimiento de los procedimientos del Fondo para la estrecha con-
sulta ¥ vigilancia internacionales del proceso de ajuste.

¢) Establecimiento de directrices para la gestién de los tipos de cambio
flotantes.

d) Establecimiento de un servicio en el Fondo para ayudar a los paises
miembros a hacer frente al impacto inicial del aumento de los costos de las
importaciones de petréleo.

¢) Disposiciones para que los paises miembros se comprometan volunta-
riamente 2 no introducir o intensificar medidas comerciales u otras medidas
de cuenta corriente con fines de balanza de pagos si el Iondo no determina
que hay una justificacién de balanza de pagos para dichas medidas.

) Mejoramiento de los procedimientos del Fondo para la gestién de la
liquidez global.

g) Nuevo estudio internacional en el Fondo de arreglos para el oro, 2 la
luz de los objetivos concertados de la reforma.

h) Adopcién durante un periodo transitorio de un método de valoracién
del DEG basado en una cesta de monedas y de un tipo de interés inicial del
DEG del 5 por ciento.

i) Pronta formulacién y adopcién de un servicio ampliado del Fondo en
virtud del cual los paises en desarrollo recibirfan financiamiento de balanza
de pagos a largo plazo.

i) Nueva consideracién por el Comité Provisional, simultineamente con la
preparacién por el Directorio Ejecutivo de proyectos de enmiendas del Con-
venio Constitutivo, de la posibilidad y modalidades de establecer un vinculo
entre la asistencia para el desarrollo y la asignacién de DEG.

k) Establecimiento de un Comité ministerial conjunto del Fondo y el Ban-
co Mundial que prosiga con el estudio de la amplia cuestién de la transferen-
cia de recursos reales a los paises en desarrollo y recomiende las medidas
pertinentes. . i

l) Preparacién por el directorio ejecutivo .de proyectos de an1end?§ del
convenio constitutivo, que examinard posteriormente el Comité Provisional
v posiblemente recomiende en el momento oportuno a la Junta de Gober-
nadores.

Estas medidas se describen con mis detalles en la exposicién que se anexa
a este comunicado.

4. Los miembros del Comité expresaron profunda preocupacién ante la
aceleracién de la inflacién en muchos paises, Convinieron en que era urgente
que se tomaran medidas mas enérgicas para combatir la inflacién, a fin de
cvitar los graves problemas sociales, econémicos y financieros que de otro
modo se presentarian., Reconocieron que, si bien los arreglos monetarios inter-
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nacionales pueden contribuir a aliviar este problema, la pring 1
bilidad para evitar la inflacién incumbe a los gobiem’os. Al}un?p;n :pé)nsa,
minacién de adoptar para estos fines las politicas fiscales, mo eter-

. i i netari
otra indole que fueran pertinentes. En la discusion los miembros tariag y ge

i . del it
insistieron en que las negociaciones multilaterales sobre e] comerciocoe:n::
marco del AGAAC deberian seguir considerandose como asunto prioritario

5. El Comité tomé nota de que, como resultado de la inflacién, la sitya.
cién de la energia y otros problemas no resueltos, muchos paises estin
rimentando grandes déficits en cuenta corriente que necesitan financiagse, El
Comité reconocié que se necesitaria una cooperacién sostenida para garan-
tizar la financiacién apropiada, sin menoscabo para el buen funcionamiento
de los mercados financieros privados, y para evitar el peligro de que se tomen
medidas de ajuste que sélo transfieran el problema a otros paises. Se men-
cionaron particularmente las imperiosas dificultades de los paises en desarro-
llo mis adversamente afectados. Por tanto, los miembros del Comité instaron
enérgicamente a todos los paises con recursos disponibles y a las instituciones
de financiacién para el desarrollo a que hicieran todo lo posible por aumen-
tar el flujo de asistencia financiera en términos concesionarios a estos paises.

6. Al concluir sus trabajos sobre la reforma monetaria internacional, el
Comité acordé presentar un informe final sobre sus trabajos, junto con un
bosquejo de la reforma, a la Junta de Gobernadores.

Exposicion detallada de las medidas inmediatas para contribuir al
funcionamiento del Sistema Monetario Internacional

Introduccién

1. El Comité reconoce que transcurrird algin tiempo antes de que pll:;;ia
llegarse a un acuerdo definitivo sobre un sistema reformado Y q.“edel gon 0
mente establecido. Por tanto, propone que en el periodo transitorio, eblecidoi
y los paises miembros deberian perseguir los objetivos generales esmfactiblc,
en el parrafo 1 del bosquejo y observar, en la medida en que seaés ue 5¢
los principios contenidos en la Parte I del bosquejo. Propone adem vcc.lluti\'ﬂ
tomen inmediatamente algunas medidas para iniciar un proces ecn ante
c!e la reforma, y contribuir a resolver los problemas actuales que manie:rrl ros
si los paises en desarrollo y los desarrollados, y pide a los paises mst:ls que
que colaboren con el Fondo y entre si para dar efecto a las propU¢
se indican a continuacién, |

sy : istemd
Comité Provisional de la Junta de Gobernadores sobré el §

Monetario Internacional ol

[ . LA ovisiona es-
2 EL Comité recomienda que se establezca un Comit€ ::ioﬂ , que dcn-
- ivi de. Gobernadores sobre el Sistema Monetario Inte“; e] Consel® -
€Mmpenara una funcién asesora en aquellas materias en qU
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cionado en el parrafo -3_1' del bosquejo tenga facultades para tomar decisio-
nes, a saber, la supervisién de la gestién y la adaptacién del sistema mone-
wrio, la vigilancia del funcionamiento continuo del proceso de ajuste, y la
eliminacién de las _perturbafuones repentinas que puedan amenazar al siste-
ma. En consecuencia, los directores ejecutivos han preparado para'su apro-
bacién por la Junta de Gobernadores una resolucién por la que se establece el
Comité Provisional. Se prevé que el nuevo Comité celebrard su primera re-
unién cuando se celebre la Reunién Anual en septiembre.

El proceso de ajuste

3. El Comité reconoce que en el periodo transitorio, ante la perspectiva
de cambios importantes de la estructura de la balanza de pagos mundial, es
‘evidente la necesidad de una estrecha consulta y vigilancia internacionales
del proceso de ajuste. Recomienda que los paises deben orientarse en <us
medidas de ajuste por los principios generales establecidos en el péarrafo 4
del bosquejo. Pide a los paises miembros que cooperen entre si y con las ins-
tituciones internacionales, durante el actual periodo de excepcionales y difun-
didos desequilibrios de pagos, para hallar medios ordenados de resolver estos
desequilibrios sin adoptar politicas que pudieran agravar los problemas de
otros paises, y para fomentar los flujos de capital equilibradores: en lo que
a esto se refiere, el- Comité ha apoyado el inmediato establecimiento de un
servicio en el Fondo para ayudar a los paises miembros a hacer frente al im-
pacto inicial del aumento de los costos del petrdleo. El Comité pide al Fondo
que vigile el proceso de ajuste por medio del Consejo (o, por ahora, del.Co-
mité Provisional de la Junta de Gobernadores) y los directores ejecutivos,
con arreglo a los procedimientos establecidos en los parrafos 5 a 10 del bos-
quejo, y teniendo en cuenta, por de pronto, las disposiciones siguientes:

a) el Fondo tratarid de acumular mis experiencia en el uso de indicado-
res objetivos, incluso los indicadores de reservas, sobre una base experimental,
como ayuda para evaluar la necesidad de ajuste, pero no utilizara estos indi-
cadores para aplicar presiones con caracter presuntivo o automdtico;

b) la determinacién de lo que constituye un movimiento desproporcionado
de reservas se efectuars teniendo en cuenta los objetivos amplios de los paises
miembros para sus reservas durante un periodo futuro, discutidos con el Fon-

dO, Yy
¢) las presiones que puedan aplicarse 2 Jos paises con desequilibrios gran-
Fondo tiene a su disposicién en

des y persistentes, seguirdn siendo las que el
la actualidad.

Tipos de cambio

durante el periodo transitorio, los tipos

de cambio seguirin siendo cuestién de preocupacién y consulta internacio-
nales, y da particular importancia a evitar la depreciacién o subvaloracion
Competitivas, E] Comité toma nota con beneplicito de que, segin su reco-
Mendacién los directores ejecutivos estin adoptando una decisién sobre direc-

4. El Comité pone de relieve que,
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trices para la gestién de tipos de cambio flotantes durante el actual periodo
de flotacién difundida.

Controles

5. El Comité recomienda que, durante el periodo transitorio, los paises
deben orientarse por los principios establecidos en los parrafos 14 al 17 del
bosquejo, en relacién con los controles y la acgn?n cooperativa para limitar
los flujos de capital desequilibradores. El Comité da particular :
q evitar la escalacién de las restricciones al comercio y los pagos con fines
dc balanza de pagos durante el periodo transitorio. El Comité invita a los
paises miembros a suscribir voluntariamente la Declaracién adjunta sobre
medidas comerciales y otras medidas de cuenta corriente, con fines de balane
za de pagos. El Comité invita a los directores ejecutivos a establecer los pro-
cedimientos necesarios en relacién con la Declaracién y a hacer arreglos para
continuar la estrecha coordinacién con el AGAAC.

Liquidez global

6. a)El Comité pide a los paises miembros que cooperen con el Fondo
durante el periodo transitorio para fomentar el principio de la mejor gestion
de la liquidez global, como se indica en el parrafo 2 d) del bosquejo. Reco-
mienda que el Fondo evaltie las reservas globales y tome decisiones sobre l?i
asignacién y cancelacién del DEG de conformidad con el parrafo 25 de
bosquejo, y revise periédicamente el volumen agregado de las tenencias ofi-
ciales de monedas, segin el parrafo 19 del bosquejo, y si se_juzga qué .}:f;;
aumentado excesivamente, se estudie con los paises interesados las medi
a aplicar para asegurar una disminucién ordenada. _ olos

b) El Comité también recomienda que el Fondo estudie posibles arres
de sustitucién, i i

¢) Por Gltimo, el Comité recomienda que se efectiien nuevos estudlf—"stivm
ternacionales en el Fondo de arreglos para el oro a la luz de los obje
convenidos de la reforma.

Valoracién del DEG

. enda'
7. El Comité toma nota con beneplicito de que, siguiendo sus r;‘:om del
ciones acerca de la valoracién provisional del DEG y el tipo de

. e X tas CUe¥
DEG, los directores ejecutivos estin adoptando decisiones sobre €5
tiones. :

T L v
sntereses especiales de los paises en desarrollo

) . si my
8. El Comité reconoce las graves dificultades que tienen 5:::1 s0s fina”
paises en desarrollo, y convienen en que sus necesidades de
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”

cieros aumentaran mucho. Pide a todos los paises miembros que dispongan
de recursos que hagan todo lo posible para cubrir estas necesidades en con-
diciones apropiadas. A este fin, pide a los paises que disponen de recursos y
2 las instituciones de financiamiento del desarrollo que hagan arreglos para
aumentar ¢l flujo de fondos concesionarios, y estudien diversas medidas, in-
cluso la redistribucién del esfuerzo de ayuda en favor de los paises més nece-
sitados, subsidios para intereses y alivio de la deuda a corto plazo de présta-
mos oficiales en el caso especial de los paises que no tienen acceso a los mer-
cados financieros. E1 Comité pide al Directorio Ejecutivo que.prepare cuanto
antes la formulacién y establecimiento de un nuevo servicio en el Fondo, en
virtud del cual los paises en desarrollo recibirian financiamiento de balanza
de pagos a miés largo plazo. El Comité no ha alcanzado la unanimidad sobre
ol establecimiento de un vinculo entre la asistencia para el desarrollo y la
asignacién de DEG. El Comité ests de acuerdo en que el Comité Provisional
debers reconsiderar la posibilidad y las modalidades de establecimiento de
dicho vinculo, al mismo tiempo que el Directorio Ejecutivo prepara los pro-
yectos de enmienda del Convenio Constitutivo, que se prevé serdn presenta-
dos para su aprobacién ante la Junta de Gobernadores para febrero de 1975.

Comité Ministerial sobre la transferencia de recursos reales

9. El Comité recomienda el establecimiento de un Comité Ministerial con-
junto del Fondo y el Banco Mundial para seguir estudiando ]la amplia cues-
tién de la transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo, y re-
comienda que se adopten medidas para poner €n préctica sus conclusiones.
Invita al director gerente a que discuta con el presidente del Banco Mupdxal
la preparacién de un proyecto de resolucién paralelo sobre el establecimiento
de este Comité Ministerial conjunto, que seria aprobado por las respectivas
Juntas de Gobernadores conjuntas en septiembre. Recomienda que el Comité
Ministerial conjunto preste también atencién urgente a los problemas de los
paises en desarrollo mas gravemente afectados por las excepcionales dificul-
tades de balanza de pagos en la situacién actual, habida cuenta de la nece-
saria coordinacién con otros Organismos internacionales, y que los trabajos
preparatorios se inicien inmediatamente, antes de que se establezca el Comité.

Revisién general de cuotas

10. El Comité toma nota de que se han iniciado los trabajos para la ac-
tual revisién general de las cuotas del Fondo, y pide a los directores ejecu-
tivos que terminen su trabajo lo antes posible, teniendo en cuenta los propé-

Silos generales de la reforma.

Enmi : ]
‘Miendas al Convenio Constitutivo

1 -y 4 - - & L+
tos L El G9m1te ha pedido al Directorio Ejecutivo que prepare los proyec-
§ de enmienda del Convenio Constitutivo que se necesiten para dar efecto



a la Parte II del bosquejo, o se consideren pertinentes para examen

Comité Provisional y su posible rec-?mendacic’m a la Junta de GObem;}:gr el
en el momento oportuno. En particular, deberian prepararse ngctosor;s
enmienda sobre las propuestas siguientes: ¢

a) establecer el Consejo a que se hace referencia en el parrafo 3 del
bosquejo; . )

b) facultar al Fondo para legalizar la posicién de los paises con tipos de
cambio flotantes durante el periodo transitorio;

¢) dar fuerza permanente al compromiso voluntario descrito en el ante.
rior parrafo 5, relativo a medidas comerciales u otras medidas de cuenty
corriente para fines de la balanza de pagos;

d) autorizar al Fondo a establecer, como y cuando se convenga, una Cuen.
ta de Sustitucion; '

e) enmendar las actuales disposiciones sobre el oro;

f) autorizar al Fondo a establecer un vinculo entre la asistencia para el
desarrollo y las asignaciones de DEG, y

g) introducir mejoras en la Cuenta General y en las caracteristicas y las
reglas por las que se rige el uso del DEG, asi como presentar cualesquiera
otras enmiendas en consecuencia.

Se prevé que estos proycctos de enmienda, si se conviene en ellos, se pre-
sentarfan a la Junta de Gobernadores para su aprobacién, a més tardar en
la fecha fijada para terminar la actual revisién general de las cuotas del Fon-
do, o sea, para febrero de 1975.

BOSQUEJO DE LA REFORMA MONETARIA INTERNACIONAL
ELABORADO POR EL COMITE SOBRE LA REFORMA
MONETARIA INTERNACIONAL

PRLEFACIO

El Comité¢ reconoce que, en vista de la actual incertidumbre causada pof
la inflacién, la crisis de la energi diciones desfavorables, 1 &
\ s gla y otras conciclones istema
conveniente tratar de decidir en detalle todos los aspectos del futuro S i
monetario internacional, muchos de los cuales podrian ser resueltos IC";';; s
yor facilidad en funcién de los acontecimientos futuros. En la Parte deliberd-
bosquejo (“El sistema reformado”) se recoge el resultado de las la orien-
ciones del Comité sobre la reforma monetaria internacional € mdl\cfarizs cam
tacién general que éste cree que seguird el sistema en el futuro f1l nos a5
Pos, en los cuales todavia no se ha llegado a un acuerdo sobre 3§?anexos
pectos importantes, aparecen tratados en forma mas completa €n or el Pr&
que acompafian al bosquejo, Dichos anexos han sido Pfeparados th'ldo de
sidente y los vicepresidentes de los suplentes: a fin de recoger gl esroporcion“
d!;‘hberacr_ones en las mencionadas materias, y con el objeto de grreglos que
ejemplos ilustrativos y detalles operativos. Estd previsto qué los.ca cuando ¥
puedan acordarse en estas materias, deberian ponerse €n pract!
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como ¢! Fondo lo juzgue factible y que el Fondo, en algunos casos, establez-
ca estos acuerdos inicialmente en forma experimental con vistas a un acuerdo

jor sobre la plena. puesta en prictica. En la Parte II del bosquejo (“Me-
Jidas inmediatas’ ’1 se m_dxcan las medidas que, a juicio del Comité, deberizn
ser adoptadas de inmediato. I

Parte 1

EI SISTEMA REFORMADO

Introduccion

1. Se esta de acuerdo en que se necesita un orden monetario mundial re-
formado, basado en la cooperacién y la consulta dentro del marco de un
Fondo Monetario Internacional mas fuerte que estimule el crecimiento del
comercio y el empleo mundiales, promueva el desarrollo econémico y ayude
a evitar tanto la inflacién como la deflacion.

2. Las principales caracteristicas de la reforma monetaria internacional in-
cluirdn:

a) un proceso de ajuste eficaz y simétrico, incluido el mejor funciona-
miento del mecanismo de los tipos de cambio, estando basado el régimen de
tipos de cambio en paridades estables pero ajustables y reconociéndose los
tipos {lotantes como técnica util en determinadas situaciones;

b) cooperacién para solucionar los flujos de capital desequilibradores;

¢) establecimiento de la convertibilidad en el grado y forma apropiados
para la liquidacién de los saldos, teniendo todos los paises obligaciones simé-
tricas;

d) una mejor gestién internacional de la liquidez global, convirtiéndose .
el DEG en el principal activo de reserva, y reduciéndose la funcién del oro
y de las monedas de reserva; : o _

{) consistencia entre los arreglos para el ajuste, la c_onvertlbﬂldad y la li-
quidez global, y

f) el fomento del flujo neto de recursos reales a los paises en desarrollo,

3. Se reconoce que la consecucion de los objetivos de la r.efonna depepde
también de los arreglos efectuados para el comercio internacional, el capital,
la inversién y la ayuda para el desarrollo, incluido el acceso de los paises en
desarrollo a los mercados de los pafses desarrollados; y se conviene fue de-
ben ser compatibies los principios que rigen la reforma monetaria interna-

cional y los arreglos en estos campos afines.

Ajuste

4. El proceso de ajuste funcionard mejor con métodos i_zde(.:uados para
asegurar que tanto los paises superavitarios como los deficitarios efectiien
2justes de balanza de pagos oportuna y efectivamente, reforzados por un me-



206

jor procedimiento de consulta internacional en el Fondo, incluido e] v, de
indicadores objetivos. Con este fin: . -

a) Los paises tomaran las _medldas de ajuste rapidas y ad Saier:
nas o externas, que se necesiten para evitar prolongados desequilibrios d
pagos, Al escoger entre las diferentes formas de efect1:1ar el ajuste, los paises
deberén tener en cuenta las repercusiones en otros paises ademas de las cop.
sideraciones de orden interno. o

b) Los pafses procurarin que sus Ireservas oficiales se mantengan dentro
de limites que seran acordados de cuando en cuando a nivel internacional en
el Fondo y que estardn en consecucncia con el volumen de la liquidez global,
Para dicho fin se establecerdn indicadores de reservas sobre una base a con-
venir en el Fondo. En el Anexo 1 se analizan las posibles medidas operativas
relacionadas con indicadores de reservas, con un ejemplo ilustrativo.

¢) Los paises aplicardin medidas de ajuste de forma que se proteja el flujo
neto de recursos reales a los paises en desarrollo, a fin de ayudar a alcanzar
objetivos de transferencia de recursos internacionalmente convenidos que ellos
se hayan fijado. Los paises deficitarios determinarin sus medidas de ajuste
tratando, en lo posible, de no reducir el acceso de los paises en desarrollo
y de las instituciones internacionales de financiamiento del desarrolle 2 los
mercados del capital, y de no reducir el volumen de la asistencia oficial para
el desarrollo ni empeorar sus términos y condiciones. Los paises superavita-
rios, en particular los que no estin alcanzando los objetivos de transferencia
de recursos internacionalmente convenidos que ellos se han fijado, trataran,
en la medida de lo posible, de aumentar la ayuda y de liberalizar todas las
restricciones al acceso de sus mercados del capital de los paises en desarrollo
y de las instituciones internacionales de financiamiento del desarrollo.

5. Las consultas y la vigilancia del Fondo en relacién con el proceso de
ajuste se efectuardn a dos niveles, el Directorio Ejecutivo y el Consejo que
se establecerd seglin el parrafo 31, como se estipula a continuacién:

a) El Consejo supervisar el funcionamiento continuo del proceso de ajus-
te. A este respecto, el Consejo estudiard, a intervalos regulares la situacion
mundial de pagos y liquidez y el flujo agregado neto de recurscs reales 2
los paises en desarrollo. Ademis, podrid examinar los casos partlcularﬂs ‘}e
desequilibrio que le sean presentados por el Directorio Ejecutivo en razon
de sus repercusiones internacionales o que el propio Consejo considere €
especial importancia.

{7) El Directorio Ejecutivo, a intervalos regulares: —

i) analizar4 la situacién mundial de pagos en relacién con el f‘mcm?en
miento general del proceso de ajuste y con los acontecimientos que afec &
la liquidez global, considerando periédicamente los objetivos de balanza
pagos; . . des-

1) estudiard el flujo agregado neto de recursos reales a los paises F"os e
arrollo y su financiamiente, y la consistencia de las politicas y objetfl:rencia
balanza. de Pagos de los paises con respecto a los objetivos de'!:f?ins
de recursos m.temacionalmente convenidos que ellos se hayan fija o,rz
i) . €xaminar4 los casos particulares de desequilibrio que tengan
slones internacionales significativas.

El Dlrec:corio Ejecutivo informari al Consejo sobre estos ast
€2 conveniente.

ercu”

ntos, Cuanda
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6. Los paises quedarén sujetos a examen conforme al pérrafo 5 b) iii), si:

a) sc ha producido un movimiento desproporcionado de sus reservas "ofi-
dalﬁ, o-n- - -

b) a juicio del director gerente, tras celebrar consultas oficiosas con los
directores ejecutivos, hay prueba suficiente de que un pais se enfrenta con
un desequilibrio considerable aunque ello no venga indicado por un movi-
miento dspropomilonado de sus reservas.

7. Al efectuar el examen conforme al parrafo 5 b) iii) los representantes
del pais examinado deberdn comentar sobre las pers)pecti)vas ecoﬁémicas 'del
pais, indx{yendo en payhcular la posicién y perspectivas de la balanza de

béasica, sus objetivos externos y las medidas internas o externas que
baya tomado o piense tomar. La necesidad de ajuste quedara establecida
mediante una evaluacién del Directorio Ejecutivo. Al efectuar la evaluacion,
¢l Directorio Ejecutivo tendrd en cuenta todas las consideraciones pertinen-
tes, incluidos los factores antes mencionados; examinara la compatibilidad de
Jos objetivos y politicas del pais en cuanto a las reservas y la cuenta corrien-
te, con los de otros paises y atribuird importancia primordial a los movi-
mientos desproporcionados de las reservas. Se tendrin en cuenta las caracte-
risticas especiales de los paises en desarrollo, que hacen dificil para éstos con-
seguir un ajuste rapido sin graves perjuicios para sus programas de desarro-
llo a largo plazo. Después de la evaluacién, el Directorio Ejecutivo pedird
al pais en cuestion, cuando fuere menester, que adopte 0 refuerce ciertas
medidas para corregir su desequilibrio. Al elegir entre diversas formas de
politica, el pais deberd tener en cuenta las opiniones expresadas durante el
examen sobre la forma e intensidad de las medidas de politica.

8. El Fondo seguira celebrando consultas normales con los paises miem-
bros. En el curso de las mismas, el Directorio Ejecutivo, entre otras COsas,
evaluarj la actuacién del pais en materia de pagos conforme a los criterios

del parrafo 7 y teniendo en cuenta todos los factores en él mencionados, y

pedir4 al pais en cuestién, cuando fuere menester, que adopte o refuerce

ciertas medidas para corregir su desequilibrio si no se le ha pedido ya en

virtud del parrafo 7. ) o
9. Se conviene que el procedimiento de ajuste descrito debera incluir arre-
i servas provienen

glos especiales para una cantidad limitada de paises cuyas reser .
en gran parte de recursos agotables y cuya capacidad de absorcién de impor-

tacién es muy baja. .

10. Normalmente, las disposiciones de los pérrafos 7 y 8 sobre evaluacién,
complementadas por una estructura de indicador de reserva, dqbenan per-
mitir medidas de ajuste apropiadas. De no ser asi, el Fondo dispondra de
Presiones graduadas, aplicables a los paises con desequilibrios grandes y per-

sistentes, ya sean superavits o déficits. L2 posibilidad de activar estas presio-
nes podria fomentar por si misma la adopcién de medidas de ajuste opor-
esiones, el Fondo tendra

tunas y efectivas. Al considerar la aplicacién de pr .
en cuenta los factores mencionados en el parrafo 7. Las posibles formas vy
métodos de activacién de presiones graduadas se indican con mayor detalle

€n el Anexo 2_
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il mecanismo de los tipos de cambio

1a. reformado los tipos de cambio seguirin siendo :
lta internacionales. Se evitard la depreciacién o &mal
El mecanismo de los tipos de cambio secuiri basadoua'
ajustables, y los paises no deberin efectua e
caciones inapropiadas de la paridad. Por otra parte, los paises tanto ‘;um?dlﬁ-
tarios como deficitarios, deberan efectuar con prontitud las modiﬁcfe.m“'
apropiadas de la paridad. Las modificaciones de la paridad seguirin es‘;:3:;1133
sujetas a la aprobacién del Fondo. El Fondo puede establecer pl‘(xedinlimo
tos simplificados para aprobar pequefias modificaciones de la paridad co,;
Jas salvaguardias correspondientes. ’
ometerdn a mantener margenes maximos especi-

12. Los paises se compr
ficos para los tipos de cambio de sus monedas, excepto cuando estén auto-
rizados a adoptar tipos flotantes. El Fondo estara facultado para modificar

los mérgenes maximos especificos por mayoria calificada. Se conviene que
seria deseable que el sistem

11. En el sisten
de interés y consu
ci6n competitiva.
paridades -estables pero

a de méargenes cambiarios € intervencidn fuese

simétrico que el que existe en la préctica dentro del sistema de Bretton Woods.
Las posibilidades de un sistema de intervencién mas simétrico se estudian en

el Anexo 3.

13. Los paises pueden adoptar tipos flotantes en situa
con sujecién a la autorizacion, supervisién y examen del Fondo. La autori-
zacién para flotar eximird al pais de su obligacién con respecto al mantent
miento de los margenes especificos mencionados en el parrafo 12. Esta aute-
rizacién se concederd de conformidad con disposiciones a conveni a con-

dicién de que el pais se comprometa a seguir las directrices de conduct
acordadas. También se estableceran directrices para la intervencién de otros
paises con una moneda flotante. La autorizacion para flotar p ]

tirada si el pais no cumple las directrices de conducta 0 si el Fondo decide
que el seguir autorizando la flotacién seria inconsistente con el interes lr}!ﬂ:

nacional. Las posibles disposiciones relativas a la autorizacion y 1as
trices de flotacién se analizan en el Anexo 4.

ciones particulares,

Controles
e controles €on f;“n eseste
corriente: 5P~

14, Habr4 una fuerte presuncién contra el uso d
rdinacién

bala.nza de pagos sobre las transacciones 0 pagos de cuenta
sentido, se dispondrin medidas para continuar la estrecha €00
tre el Fondo y el AGAAC.

15. Los paises no utilizardn controles sobre las trans " fo
a fin de mantener tipos de cambio inapropiados 0 de esquivah contr?
general, las medidas de ajuste apropiadas. Si los paises e istratl
capital, deber4n evitar un grado excesivo de restricciones ad?l.lgsos y ™ @
puedan perjudicar al comercio y los flujos de capital ben?fml tO; cont®®
ber4n mantener dichos controles mdis tiempo el necesar en € P e
deberdn aplicarse sin discriminacién excepto 0 esmblemdo'al de 108 w
16; a este respecto, se dar4 consideracién a la posicién € ¢

.t 31

. e c‘aP g ’
nsacciones a M5
Jes 4°
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que mantienen vinculos financieros estrechos o que establecen una unién
econémica Y monetaria entre si. )

16. Siempre que sea posible se eximiri a los paises en desarrollo de los
controles impuestos por Oros paises, en particular de los controles a la im-
portacién ¥ controles a las inversiones en el exterior a largo plazo. El Fondo
tendr4 en cuenta las circunstancias especiales de los paises en desarrollo al
evaluar los controles que €stos consideren necesario aplicar. Ademas, los pai-
«s desarrollados deberan tratar de suprimir los obsticulos legales, institucio-
nales y administrativos al acceso de los paises en desarrollo a sus mercados
financieros. Por su parte, los paises en desarrollo deberin tratar de evitar
Ja adopcién de politicas que desalientan la entrada de capital privado.

Flujos de capital desequilibradores

17. Los paises cooperardn para limitar los flujos de capital desequilibra-
dores y para decidir la forma de financiarlos y contrarrestarlos. Las medidas
que los paises pueden optar por aplicar incluyen la armonizacién mas satis-
factoria de la politica monetaria, con sujecién a las necesidades de gestion
de Ia demanda interna; el ripido ajuste de las paridades inadecuadas, re-
cursos y mérgenes mas amplios y adopcién de tipos flotantes en determi-
nadas circunstancias, y el uso de controles administrativos, incluidos los mer-
cados de divisas a dos niveles v los incentivos fiscales. Deberéd existir un mejor
proceso de consulta con el Fondo sobre las medidas para regular los flujos
de capital desequilibradores, con los siguientes objetivos: primero, aumentar
la eficacia de tales medidas y reducir al minimo sus efectos nocivos en ter-
ceros paises, y segundo, evitar la multiplicacién e incremento_innecesarios
de co:;tmles y los flujos adicionales que podrian inducirse previendo dichos
controles, -

Convertibilidad, consolidacién y gestion
de las monedas de reserva

18. Queda acordado que los objetivos basicos que deben inco::porarse al
sistema_reformado de convertibilidad son: la simetria de obligaciones para
todos los paises, incluidos los emisores de una moneda que forma parte de
reservas oficiales; mejor gestién de la liquidez global y evitar el crecimiento
incontrolado de los saldos en monedas de.reserva; una adecuada elast_lcxclad,
y libertad para que los paises elijan la composicién de sus reservas siempre
que lo hagan en consonancia con los objetivos globales de la .ref.orma.
ol 19. Como parte de la mejor gestion internacional de la hquldqz global,
vi leun_len agregado de tenencias oficiales de monedas quedard sujeto 2 la
( f-l ancia y gestién internacional del Fondo. En este sentido, el Fondo ten-
ri:l en cuenta todo aumento necesario con €l tiempo en las tenencias ofi-
nac?s de monedas en relacién con el crecimiento de las transacciones inter-
queﬂglales, y también la situacién especial de un némero limitado de paises
lenen grandes reservas provenientes de recursos agotables y baja capa-

cid
ad para absorber importaciones.
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20. Todos los paises que mantengan paridades liquidaran, fon s
reserva los saldos oficiales en su moneda que se les presente para cacuVOs_ de
El Fondo establecerd arreglos apropiados para asegurar el congyg) Onversig,
del volumen agregado de tenencias oficiales de monedas, En | Suficien,
analizan otras posibilidades de control de las tenencias oficiales de e

21. La elasticidad dentro del sistema de liquidacién, en partic u[;;mfd&t
financiar los flujos de capital desequilibradores, se lograra medianter Para
lidades de crédito, incluidos el crédito del Fondo y el crédito oficia] bi]r:tida.
o regional a corto plazo. El Fondo puede establecer, si es necesario, p eral
modalidades para ayudar a los paises expuestos a flujos de capita] ’d;ﬁva:s
libradores, en particular a los que no cuenten con acceso suficiente al Cri.g?:'
bilateral o regional. Se informari al Fondo del establecimiento Y w0 do
modalidades de crédito bilateral y regional. A los efectos del parraf, g 5;
el director gerente tendria en cuenta el grado en que se utilicen lag mog,.
lidades de crédito. En el Anexo 6 se plantean otras formas de elasticidag
que han sido sugeridas.

22. El Fondo dispondra, si es necesario, la consolidacién de los saldos
de monedas de reserva para proteger el sistema de convertibilidad contra |
conversién neta de todo sobrante de dichos saldos que puede existir a] res.
taurarse la convertibilidad general, Yy para que los paises emisores puedan
adquirir activos de reserva cuando tengan superdvit y no pierdan activos de
reserva mas alld de la cuantia de las futuras liquidaciones oficiales de déficit.
Con este objeto y también para permitir a log paises que lo deseen el cambio
de sus tenencias oficiales de monedas por DEG, el Fondo estarj facultado
para restablecer, cuando sea necesario, una Cuenta de Sustitucién, En el
Anexo 7 se analizan las posibles medidas operativas para establecer una
Cuenta de Sustitucién, con un esquema ilustrativo al respecto. Ademys, ¢l
Fondo puede ayudar a los paises que deséen negociar la consolidacién bila-
teral de saldos de monedas

23. Los paises cooperarin en la gestién de sus reservas de monedas, con
el fin de evitar los movimientos desequilibradores de fondos oficiales. Entre
las posibles disposiciones para lograr dicho objetivo, se han sugerido, pero
no se han acordado, las siguientes: for-

a) Los pafses deberan respetar la peticién de todo pais cuya moneda ?;s
me parte de reservas oficiales, de que los demés limiten los nuevos aumen ;
de sus tenencias en dicha moneda o los conviertan a otros activos de reser:e-

b) Los pafses deberén elegir periédicamente la composicién deulsus .
servas y se deberan comprometer a no modificarla sin previa consultd
el Fondo, g

¢) Los paises no deberdn aumentar sus colocaciones en m°,n°f12 que
serva fuera del territorio del pafs emisor, salvo dentro de los limit
convengan con el Fondo,

Activos primarios de reserva

redufifé
24, El DEG se convertiri en el principal activo de reserva ¥ e sl

la funcién del oro y de las monedas de reserva. El DEG tambien

A : dades.
unidad de valor con referencia a la cual se expresarén las paricd
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95. Como parte de la mejor gestion internacional de la liquidez global,
el Fondo asignard y cancelard DEG para asegurar que el volumen de las
reservas globales sea adecuado y consistentc con el buen funcionamiento de
los sistemas de ajuste y liquidacién. En cuanto a la evaluacién de la nece-
sidad global de reservas y las decisiones sobre asignacién y cancelacién de
DEG, el Fondo continuar aplicando los principios existentes, como los esta-
blece el Convenio Constitutivo. No obstante, se conviene que los métodos
de evaluacién de la necesidad global de reservas deben seguir siendo obje-
to de estudio y se ha sugerido gue puede ser necesario dar mayor importan-
cia que hasta ahora a algunos factores econémicos, como se establece en el

Anexo 8.

26. El rendimiento efectivo del DEG debera ser lo bastante alto para
que sea atractivo adquirirlo y mantenerlo, pero no tan alto que los paises
se muestren renuentes a utilizar DEG en situacién de déficit. El valor de
wansaccién del DEG en monedas se determinarid de forma que se proteja
el valor de capital del DEG contra la depreciacién. En el Anexo 9 se analizan
las posibles técnicas para determinar el valor del DEG en las transacciones
en monedas. El tipo de interés del DEG seré fijado de vez en cuando por el
Directorio Ejecutivo, de modo que se mantenga un rendimiento efectivo
apropiado, habida cuenta de los tipos de interés cambiantes de mercado.

27. A la luz del objetivo convenido de que el DEG debe convertirse en
el principal activo de reserva, se considerard la posibilidad de revisar las
normas por las que se rige su uso, con vistas a aminorar las actuales limita-
ciones. Las sugerencias presentadas a tal fin incluyen: ,

a) abolicién de los limites a las obligaciones de aceptaciéon y de la obli-
gacién de reconstitucion; ’

b) cierta aminoracién del requisito de necesidad para la utilizacién de
los DEG;

¢) facultar a los participantes dispuestos a ello, para efectuar transaccio-
nes en DEG sin designacién por el Fondo;

d) autorizacién a la Cuenta General para que acepte o use DEG en todas
las transacciones y operaciones para las cuales puede aceptar o usar oro o
monedas;

€) autorizacién al Fondo para designar cualquier institucién internacional
o regional de carécter oficial y financiero como tenedor de DEG;

f) autorizacién al Fondo para permitir otras clases de transacciones vy
Operaciones en DEG, vy

g) autorizacién al Fondo para modificar las disposiciones relativas al de-
recho de no aceptar las decisiones de asignacién de DEG. '

Se estudiarin otros aspectos del DEG, incluido el de su nombre, con vistas
a mejorar la comprensién del mismo entre el publico.

28. Se haran los arreglos apropiados para el oro en el sistema reformado,
L la !“Z de los objetivos convenidos de que el DEG debe convertirse en el
Principal activo de reserva y de que debe reducirse la funcién del oro. Al
Propio tiempo, también se ha reconocido en general que las reservas de oro
on Gn componente importante de la liquidez global que debe ser utilizable
Para financiar los déficits de balanza de pagos. Ain no se ha establecido,
qué medidas relativas al oro seran las mejores en el sistema reformado, te-
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niendo debidamente en -cuenta los intereses de todos los paises m;
Seg(in uno’ de los métodos, las autoridades monetarias, incll tu'do’ el "?lbl'os.
(endrian libertad de vendér, pero no comprar, oro en el mercado al ondo,
de éste, o efectuarian transacciones entre si a precio distinto del tfﬁmcﬂ:
que s¢ mantendria y no estaria sujeto a2 aumento uniforme. Con arreglo a otz
método, se aboliria el precio oficial del oro, y las ‘autoridades monetarias
incluido el Fondo, serfan libres de llevar a cabo entre si transacciones e:{
oro, con carcter voluntario y a precios mutuamente aceptables, y de vender
oro en €l mercado. Un tercer método modifica ‘al anterior al permitir a las
autoridades monetarias que compren también oro en' el mercado. Ademss
se han propuesto arreglos en virtud de los cuales el Fondo quedaria autori-
zado a comprar oro de las autoridades monetarias, a cambio de DEG, a un
precio comprendido entre el precio oficial y el precio de mercado, y a ven-
der oro.gradualmente en el mercado en el curso del tiempo; si se establecieran
medidas de esta clase, se plantearian cuestiones relativas a la politica del
Fondo con’ respecto a sus ventas en el mercado y a la distribucién propor-
ciondl de todo beneficio o pérdida que el Fondo devengue por sus transac-

ciones en Oro.

E!l vinculo y las facilidades de crédito a favor
de los paises en desarrollo

29. A la luz de los objetivos acordados para fomentar el desarrollo eco-
némico, el sistema monetario reformado contendra arreglos para fomentar
un mayor flujo neto de recursos reales hacia los paises en desarrollo. Tales
arreglos se analizan con mayor detalle en el Anexo 10, referente a 1?5 mteﬂ:
ses especiales de los paises en desarrollo. Si en dichos afrregl'ﬂs 86 mclu}(e{a
un vinculo entre la ayuda para el desarrollo y la asignacion de DEG, podr
tomar una de las siguientes formas:

a) Se estableceria un vinculo entre la financiacién para el Jusiva-
la asignacién de DEG, quedando determinado su volumen total °’éc i
mente en base a las necesidades globales de liquidez. Este vinculo 3 Oprci n
la forma de distribucién directa a los paises en desarrollo de una Propgcipa-
de asignaciones de DEG mayor de la que recibirian en base 'a,sud%a:rinculo
cién en las cuotas del Fondo, Los recursos asi asignados a traves erclativa-
se distribuirian a todos los paises en desarrollo de forma que fueran
mente més favorables a los paises de menor desarrollo. Jesarrollo ¥

b) Se estableceria un vinculo entre la financiacién para el e.3xc1usi‘?3'
la asignacién de DEG, quedando determinado su volumen, tot?o adoptot®
mente en base a las necesidades globales de liquidez. Este vinew” regionsl
la forma de asignacién directa a las instituciones internacionalc® 7 “asigné
de financiacién del desarrollo, de una parte predetermina ad efirlaflcmﬂan
ciones de DEG. Los recursos distribuidos a las instituciones eeﬂ desmono
del desarrollo a través del vinculo se les entregarian 2 los Pmsesa que f”e{gﬁ
en bflse a las necesidades de desarrollo y se haria en tal formLa utili’acl-a.
relativamente mds favorables a los paises de menor desar olto. g fins
de fondos derivados del ‘vinculo por parte de las instituciones
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cién del desarrollo, incluida la distribucién v los térmi i -

e e 1 finalidad de.dichos tecursos. 0 oy e el e
80. Se pre;_é que e!éFogdo bglendré éma. nueva modalidad de crédito que
porcione financiacién de balanza de

pro, g = pagos a més largo plazo para los

La estructura institucional del Fondo

31. Se establecera un Consejo permanente y representativo, en el cual cada
jurisdiccién del Fondo designari un miembro. El Consejo se reuniri regular-
mente, tres 0 cuatro veces al afio, segiin sea necesario, y tendré las facultades
de decisibn necesarias para supervisar la gestibn y adaptacién del sistema
monetario, supervisar el funcionamiento del proceso de ajuste y ocuparse de
perturbaciones repentinas que puedan alterar el sistema. El director gerente
participara en las reuniones del Consejo.

Parte 11
MEDIDAS INMEDIATAS

32. Se admite que, como se indica en el prefacio de este bosquejo, pasara
algin tiempo antes que el sistema reformado pueda finalmente acordarse y
ponerse en prictica en su totalidad. En este periodo transitorio, el Fondo y los
paises miembros tratarin de alcanzar los objetivos generales del sistema refor-
mado, establecidos en el parrafo 1, y observaran, en lo posible, los principios
del sistema reformado que contiene la Parte I de este bosquejo. Se propone
que se tomen inmediatamente una serie de medidas, para comenzar un pro-
ceso evolutivo de reforma, y para ayudar a resolver los problemas actuales
con que se enfrentan los paises desarrollados y los paises en desarrollo.

33. Se establecer4 lo antes posible el Consejo mencionado en el pérrafo 31.
Entre tanto se creari un Comité Provisional de la Junta de Gobernadores,
con funciones de asesoramiento en los campos en que el Consejo de Gober-
nadores tendr4 facultades de decisién, con la misma composicién y el mismo-
procedimiento. Este Comité entrard en funciones cuando el Comité de la
Junta de Gobernadores para la Reforma del Sistema Monetario Internacional
y Cuestiones Afines haya finalizado sus tareas.

34. Durante el periodo transitorio, dadas las variaciones significativas que
pueden preverse en la estructura mundial de balanza de pagos, es evidente
que seri necesaria una estrecha consulta y supervisién internacional del pro-
ceso de ajuste, Los paises se guiardn en su proceso de ajuste por los principios
Fenerales establecidos en el parrafo 4. Durante el actual periodo de desequi-
:orio de pagos excepcionales y generalizados, cooperarén entre si y con las
"Nstituciones internacionales para encontrar los medios adecuados para resol-
ver dichos desequilibrios sin adoptar medidas que agravarian los problemas



214

de otros paises, y para fomentar los flujos de capital equilibradores: e lo
que a esto se refiere, se establecerd un servicio en el Fondo para ayudar a log
paises miembros a hacer frente al impacto. ipipial del auimento de Jog costos
de la importacién del petréleo, El Fondo vigilari el proceso de ajuste por
medio del Consejo (o, por ahora, del Comité Provisional de la Junta de
Gobernadores) y del Directorio Ejecutivo, con arreglo a los procedimientos
establecidos en los pérrafos 5 a 10, y teniendo en cuenta, por de pronto, las
disposiciones siguientes:

a) el Fondo tratari de acumular mis experiencia en el uso de indicadores
objetivos, incluso los indicadores de reservas, sobre una base experimental,
como ayuda para evaluar la necesidad de ajuste, pero no utilizard estos
indicadores para aplicar presiones con caricter presuntivo o automatico;

b) la determinacién de lo que constituye un movimiento desproporcionado
de reservas se efectuara teniendo en cuenta los objetivos ampljos de los paises
miembros para sus reservas durante un periodo futuro, discutidos con el

Fondo, y

¢) las presiones que puedan aplicarse a los paises con desequilibrios gran-
des y persistentes, seguirdn siendo las que el Fondo tiene a su disposicién en
la actualidad.

35. Durante el periodo transitorio, los tipos de cambio seguirdn siendo
objeto de preocupacién y consultas internacionales y se evitaran la deprecia-
cién o la subvaloracién competitiva. Con estos fines, durante el periodo actual
de flotacién generalizada, los paises, en sus politicas de intervencién y de
otro género deberin seguir las directrices conforme a lo establecido en la
Seccién B del Anexo 4, quedando sujetos a la supervisién del Fondo alli esta-
blecida.

36. Durante el periodo transitorio, los paises se guiardn por los principios
establecidos en los parrafos 14-17, en cuanto a controles y accién conjunia
para limitar los flujos de capital desequilibradores. Se dara particular impor-
tancia a evitar el aumento de las restricciones al comercio y a los pagos "
fines de balanza de pagos en el mencionado periodo transitorio. A este fin, s¢
invitar4 a los paises miembros a que, ademés de cumplir sus obligaciones P
respecto a las restricciones de pagos conforme al Convenio Constitutivo, 5¢
comprometan voluntariamente, por un periodo de dos afios, a no aplicar ©
intensificar las medidas comerciales u otras de cuenta corriente con fines :
balanza de pagos, sin que el Fondo determine que la situacion de balanz
de pagos justifica dichas medidas. A este fin, se establecerdn arreglos pard

continuar la estrecha coordinacién entre el Fondo y el AGAAC.

. - . ondo
37. @) Durante el periodo transitorio, los paises cooperarén con i

en el fomento del principio de una mejor gestién de la liquidez globs) setg:rg

establece el pérrafo 2 d). El Fondo evaluari las reservas globalesr)[’n:d:lp ph

decisiones sobre la asignacién y cancelacién de los DEG, con gc Jas tene™”

rrafo 25. El Fondo revisar periédicamente el volumen agregaco .t i ders
cias oficiales de moneda, de conformidad con el parrafo 19, § e r; con los
que han experimentado un incremento excesivo el Fondo estudi2 na reduc
paises interesados las medidas que se puedan adoptar para lograr ©
cién ordenada.



b) El Fondo _también considerard arreglos de sustitucién y examinard si

resultaria conveniente una enmienda del Convenio Constitutivo en este sentido.

¢) Se efectuarin nuevos estudios internacionales en el Fondo de arreglos
el oro, a la luz de los objetivos convenidos de la reforma.

38. Se conviene en que, en las circunstancias actuales, y sin perjuicio del
método de valoracién que se adopte en el sistema reformado, la valoracién
del DEG se basara en una cesta de monedas segln la técnica de la “cesta
uniforme”, establecida en el parrafo 1 de la Seccién A del Anexo 9y que el
tipo de interés sera determinado periédicamente por el Directorio Ejecutivo,
teniendo en cuenta los cambiantes tipos de interés del mercado. Este arreglo
ser4 revisado por el Fondo dos afios después de su entrada en vigor.

39. En vista de las serias dificultades con que se enfrentan muchos paises
en desarrollo, se conviene en que sus necesidades de recursos financieros au-
mentarin en gran medida y que todos los paises con recursos disponibles
deberian hacer todo lo posible por satisfacer dichas necesidades en términos
apropiados. Con este fin, los paises con recursos disponibles y las instituciones
de financiamiento del desarrollo establecerin arreglos para incrementar el
flujo de fondos concesionarios y considerardn diversas medidas, incluida la
redistribucién de los fondos de ayuda a favor de los pafses que mds la nece-
siten, el interés subvencionado y el alivio de la carga de la deuda a corto
plazo sobre los préstamos oficiales en el caso especial de los paises que no tienen
acceso a los mercados financieros.

E] Comité no ha alcanzado la unanimidad sobre el establecimiento de un
vinculo entre la asistencia para el desarrollo y la asignacién de DEG. El Comité
ests de acuerdo en que ¢l Comité Provisional deber4 reconsiderar la posibi-
lidad y las modalidades de establecimiento de dicho vinculo, al mismo tiempo
que el Directorio Ejecutivo prepara los proyectos de enmienda del Convenio
Constitutivo, que se prevé seran presentados para su aprobacién ante la Junta
de Gobernadores para febrero de 1975.

Se pide al Directorio Ejecutivo que proceda a la pronta formulacién y
puesta en prictica de un servicio ampliado del Fondo como el descrito en el
pérrafo 30. Se recomienda la creacién de un Comité Ministerial conjunto
del Fondo y del Banco Mundial para que lleve adelante el estudio del vasto
problema de la transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo una
vez que haya completado sus lahores el Comité de la Junta de Gobhernadores
para J]a Reforma del Sistema Monetario Internacional y Cuestiones Afines y
haya recomendado las medidas a adoptar a fin de poner en prictica sus con-
Clunqnes. Asimismo, se recomienda que el Comité Ministerial conjunto preste
también atencién urgente a los problemas de los paises en desarrollo mais
gravemente afectados por las excepcionales dificultades de balanza de pagos
;n h_mmac.i.én actual, habida cuenta de la necesaria coordinacién con otros
d‘.'ganlsmt)s internacionales, y que los trabajos Preparatorios se inicien inme-

la4_"6““'511“!,.antes de que se establezca el Comité. o
Cuer;taEl Directorio Ejecutivo considerard las posibles modificaciones de la
piadas General o de las normas que rigen el uso dg DEG, que sean apro-
revisis Para el periodo transitorio. El Directorio Ejecutivo completard la actual
o8 Ohi general de las cuotas del Fondo lo antes posible, teniendo en cuenta
Jetivos generales de la reforma.



216

41 Se le pide al Directorio Ejecutivo que prepare los proyectos de en.
mienda del Convenio Constitut(iivo que necesiten para dar efecto a esta
‘4ol bosquéjo, 0 se consideren pertinentes para examen por el Comité

Parte II del bosque) acién a la Junta de Gobernadores en 1::;

Provisional y su posible recomend )
debern prepararse proyectos de enmienda

momento oportuno. En Rarticular,
iguientes:

sobre las propuestas Si
a) establecer el Consejo a que se hace referencia en el parrafo 31;

b) facultar al Fondo para legalizar la posicién de los paises con tipos de
cambio flotantes durante el periodo transitorio;

¢) dar fuerza permanente al compromiso voluntario descrito en el anterior
parrafo 36, relativo a medidas comerciales u’otras medidas de cuenta corriente

ara fines de la balanza de pagos;

d) autorizar al Fondo 2 establecer,
ta de Substitucion;

¢) enmendar las actuales disposiciones sobre el oro;

f) autorizar al Fondo a establecer un vinculo entre la asistencia para el

desarrollo y las asignaciones de DEG, y
g) Introducir mejoras en la Cuenta General y en las caracteristicas y las

reglas por las que se rige el uso del DEG, asi como presentar cualesquiera
otras enmiendas en consecuencia, Se prevé que estos proyectos de enmienda,
ernadores para su

si se conviene en ellos, se presentarian a la Junta de Gob
aprobacién, a mas tardar en la fecha fijada para terminar la actual revision
general de las cuotas del Fondo, o sea, para febrero de 1975.

como y cuando se convenga, una Cuen-

DECLARACION SOBRE MEDIDAS DE COMERCIO

El Comité de la Junta de Gobernadores del Fondo Monetario Internacional
para la Reforma del Sistema Monetario Internacional y Cuestiones Afines
subrayado la npportancia de evitar la escalada de restricciones al comercio Y
los pagos con fines de balanza de pagos, De consiguiente, ciertos paises miem-
bros del Fondo han expresado el deseo de suscribir una declaracién como a
siguiente, para poner en vigor dicha recomendacion.

Declaracion

e z;kn.og‘gdo palsdnuembm del Fondo que suscriba esta declaracién afirma de
Constitutivo famegs de observar las obligaciones que impone el Conver
ni intensifi el Fondo, con respecto a las restricciones de pagos, N0 adope
T s (::i:lr:,ten uso de sus fa(.:ultades discrecionales, medidas de cop-lerC!g
i e i cormentaccmsines o Delasis. gt parot gue oS st
b abeodel 4 G, ni las recomendara al Poder Legislativo, i1 qufilm
o a previamente que dichas medidas de comercio u otras de cU¢
e :d se ]us:tlficz_m por razones de balanza de pagos. 1
L : o]:;.axs miembro que suscriba esta declaracién notificaré 2l Fq:ll;.:
yor anticipacién posible su intencién de imponer dichas e
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Si las circunstancias impidiera_n que el Fondo, una vez recibida esa notifica-
cién, tomara con prontitud la decisién mencionada en el pairrafo A, el pais
miembro podrd, no obstante, imponer dichas medidas, pero las suspenders
durante el periodo que el Fondo decida previa consulta con el pais miembro,
si a juicio del Fondo no hay justificacién de balanza de pagos para dichas
medidas de comercio u otras de cuenta corriente,

C. Se pide a los directores ejecutivos que en la formacién de las conclu-
siones arriba mencionadas tengan en cuenta las circunstancias especiales de
los paises en desarrollo.

D. Con respecto a esta declaracién, se dispondra lo necesario para prose-
guir la estrecha coordinacién entre el Fondo y el AGAAC.

E. Esta declaracién entrarid en vigor cuando haya sido suscrita por paises
miembros que rednan el 65 por ciento de niimero total de votos en el Fondo,
y caducara en el plazo de dos afios a partir de la fecha de su entrada en

vigor, 2 mMenos que Se renueve.

ANEXOS

Segiin se declara en el prefacio del bosquejo, en los anexos siguientes se
tratan mis a fondo algunas materias, dentro de las cuales hay algunos aspec-
tos importantes sobre los que todavia no se ha llegado a un acuerdo; estos
anexos han sido preparados por el presidente y los vicepresidentes de los
suplentes a fin de recoger el estado de las deliberaciones en las mencionadas
materias, y con el objeto de proporcionar ejemplos ilustrativos y detalles
operativos. Esti previsto que los arreglos sobre estas materias, conforme se
puedan concertar, se pongan en practica como y cuando el Fondo lo juzgue
factible y que el Fondo en algunos.casos, establezca dichos arreglos inicial-
mente en forma experimental con vistas a un acuerdo posterior sobre la plena
puesta en practica.

ANEXO |: INDICADORES DE RESERVAS: POSIBLES DISPOSICIONES OPERATIVAS CGON
UN EJEMPLO ILUSTRATIVO

Se ests de acuerdo en que para un mejor funcionamiento del proceso de
ajuste ha de contarse con el uso de indicadores objetivos. En especial se esta-
blecer4n indicadores de reservas sobre bases que se acqrdarén en el I'ondo,
Para los fines estipulados en el parrafo 4 b) del bosquejo.

Quedan sin resolver una serie de cuestiones relacionadas con los indicadores
de reservas, Entre ellas, si deberian referirse al nivel de las reservas '(un indi-
cador de masa) o a las variaciones de las reservas (un indicador de flujo).
Si se adoptara un indicador de masa, se plantearia la cuestibn de cémo se
tlegirfan las normas de reservas (es decir, los niveles de reservas deseados)
Para los distintos paises. Tanto en el caso de un indicador de masa como de
Un indicador de flujo, habria que decidir si las reservas se habian de medir
;t_m_ 0 sin exclusién de los pasivos de reservas. Seria menester establqcer defi-

Clones precisas de los activos y de los pasivos y de los requisitos de informes.
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También queda pendiente la importante cuestion de si deberia existir yn
vinculo entre los indicadores de reservas y la activacién automatica o presun-
tiva de presiones. o

En forma més general, se reconoce que, a falta de experiencia operativa,
resulta diffcil juzgar cémo funcionarian en la prictica los arreglos que supo-
nen el uso de indicadores de reservas y en especial se han expresado dudas
en relacién con los posibles efectos que el uso de estos indicadores tengan
sobre las expectativas del mercado en relacién con los tipos de cambio. (Véase
un estudio mis detallado de los indicadores de reservas en los Informes de los
Grupos Técnicos sobre Indicadores y sobre el Ajuste.)

A. Definiciones

1. Un “indicador de reservas” es una medida de las reservas ya sea en
términos de masa o de flujo. Una “estructura de indicadores de reservas”
es una serie de puntos o niveles de reservas especificados. Cuando el indi-
cador de reservas alcanzara unos de los puntos de la estructura serviria de
seiial de que hay un gran desequilibrio que podria requerir examen o presio-
nes. El que los resultados sefialados por un indicador de flujo y por un indi-
cador de masa difieran mucho dependeria, entre otros factores, de si el
indicador de flujo mide continuamente las variaciones de las reservas o de
si la medicién del flujo se interrumpe en condiciones especificas. Un indica-
dor de flujo interrumpido seiialaria los desequilibrios de pagos a medida que
éstos se produjeran, en tanto que un indicador de masa o un indicador de
flujo continuo sefialaria, ademds, un desequilibrio incipiente en la distribucién
de las reservas entre los paises. El ejemplo que se presenta a continuacién se
basa en un indicador de masa.

2. Los activos de reserva para los fines del indicador podrian consistir en
las tenencias oficiales de DEG, las posiciones de reserva en el Fondo, el oro
y las divisas. Estas incluyen los titulos de crédito de toda clase que se usen
nop]}ahnente para financiar los déficits de pagos. Se excluiran los titulos de
crédito que normalmente no se usen para estos fines (por ejemplo, los de cré-
ditos comerciales y préstamos para el desarrollo), La informacién requerida
para determinar las reservas de todos los paises miembros se facilitaria al
Fondo dentro de un plazo especificado a partir del tltimo dia de cada mes -
I'ambién podria ser necesario indicar el lugar en que se encontraran todos los
depbsitos y la moneda en que estuvieran expresados.

3. Los pasivos de reserva, que se utilizaran para computar un indicador de
reservas neto total o parcial, podrian consistir en todos los pasivos del sector
]éblico o privado que se incluyan en las reservas de otros paises, las posiciones
netas deudoras en el Fondo, y también los pasivos ante una Cuentd g
Sustitucién o una Cuenta de Exceso de Reservas (véase Anexo 2, Seccién A i)

que se estableceria en el Fondo. 1,05 pasivos de reserva no incluirdn 10s Pa;:s
o!

vos del sector privado denominados en monedas extranjeras (por ejemp!
depdsitos en euromonedas).

4. En el ejemplo de una estructura de indicadores de reservas que:f2
senta a continuacién, el indicador de reservas de cada pais seria igual

pre
a los
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activos de reserva ajustado's para las variaciones acumulativos de sus pasivos
de reserva ocurridas después de implantarse el sistema aqui presentado como
cjemplo, Por tanto, el indicador de reservas de un pais diferiria siempre de
sus reservas netas en la cuantia de sus pasivos de reserva en el momento de la
implantacién. Alternativamente, las reservas podrian medirse en cifras brutas
es decir, sin exclusién de los pasivos. En la medida en que los pasivos oficia-
les en moneda na.u':lonal fueran pequefios 0 no variaran mucho, la diferencia
entre las dos medidas también seria pequefia. Y a la inversa, la diferencia entre
un indicador bruto y uno neto seria significativa en la medida en,que los
pasivos oficiales en moneda nacional registraran un movimiento importante.

B. Ejemplo ilustrativo

Estructura de indicadores de reserva

1. Se tomarén disposiciones para establecer normas de reservas de confor-
midad con los phrrafos 3 a 5 y para los siguientes puntos de indicador de
reservas:

a) Puntos de consulta A los efectos del parrafo 6 a) del bosquejo, el
Fondo podria establecer puntos de consulta por encima y por debajo de la
norma de reservas, que se acercarian mas a ]2 norma que los “puntos prime-
ros” descritos més adelante.

Si se decidiera aplicar presiones activadas presuntiva
sobre la base de una estructura de indicadores de reservas,
siguientes puntos de indicador con las funciones descritas.

b) Primer punto por encima de la norma. A este nivel del indicador de
reservas un pafs superavitario quedaria sujeto a examen, si ya no estuviere.
Después de un periodo especificado durante el cual el indicador de reservas
permaneciera a este nivel, o por encima, un pais quedaria sujeto a presiones de
conformidad con los parrafos 3 y 4 de la Secciéon B del Anexo 2, a menos
Que el Consejo o el Directorio Ejecutivo, segin corresponda, decidiera o hu-
biera decidido ya desestimar la sefial del indicador.

o automaticamente
se establecerian los

1 del indicador de
un pais estaria

Y a renunciar a todos los intereses devengados por Sus reservas depositadas

segin el pérrafo 5 de la Seccién B del Anexo 2.
d) Primer punto por debajo de la norma A este nivel del indicadox_' de
gm un pafs deficitario quedaria sujeto a examen, si ya no lo estuviere.
espués de un periodo especificado durante el cual el indicador de reservas
Ptrmaneciera a este nivel, o debajo, un pais quedaria sujeto a presiones de
:?négnmsiad con los pérrafos 3 y 4 de la Seccién B del Anexo 2, a menos que
ec.djnse]o o el Directorio Ejecutivo, segin corresponda, decidiera o hubiera
dido ya desestimar la. sefial del indicador. - o
" 1se qemdiera adoptar un limite para las tenencias de activos primarios
8un describe el Anexo 6, haria falta otro punto de la estructura de indica-
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dores, que se relacionaria con el nivel de los activos primarios de reserva y
no con las reservas totales.

Establecimiento de normas y de puntos de indicador

3. En una fecha a convenir se establecerian normas temporales iguales a
las reservas efectivas. Se establecerian lo antes posible normas a mas largo
plazo, que reflejaran mejor que las reservas existentes las necesidades rela-
tivas de reserva de los paises miembros y que se sumarian al total convenido
de reservas globales, mediante acuerdo internacional en el Fondo. (Se exami-
nara mas profundamente la conveniencia de basar las normas en criterios
objetivos y/o en tenencias histéricas de reservas.) Los paises que consideraran
que la norma resultante no era apropiada para sus circunstancias podrian
exponer el caso al Fondo a fin de revisarlo.

4. A lo largo del tiempo se alentarian variaciones de las reservas que ten-
dieran a acercarse a las normas a mas largo plazo. Cuando las reservas de un
pais pasaran de una norma temporal o una norma a mas largo plazo, se
ajustarian en consecuencia la norma temporal y los puntos de indicador.

5. Tanto las normas a mas largo plazo como las temporales de cada pais
se aumentarian por el equivalente de sus asignaciones de DEG. Se tomarian
disposiciones para modificar las normas segtin las modificaciones convenidas
de las reservas de monedas a lo largo del tiempo. Ademas, las normas de los
distintos paises estarian sujetas a revisién periddica para reflejar las varia-
ciones en la dimensién econémica relativa de los paises miembros.

6. Los puntos de indicador de reservas para cada pais se establecerian a
distancias especificadas de la norma temporal y, en definitiva, de la norma
a mas largo plazo a fin de mantener la consistencia entre los posibles desequi-
librios, el volumen de las reservas y las operaciones del sistema de converti-
bilidad. Los puntos de indicador se relacionarian con las normas o con una
clave objetiva que refleje la variabilidad relativa de reservas de los paises.
Las distancias se especificarian entonces como muiltiplos de las normas de la
clave, mds una pequefia cantidad constante para conseguir mayor flexibilidad
en casos que normalmente no tendrian repercusiones internacionales significa-
tivas. La clave estaria sujeta a recémputo y revisién periédica por el Fondo.

Participacion

7. Todos los paises miembros tendrian normas y puntos de indicador de
reservas definidos. Los paises cuyas exportaciones de recursos agotables exce-
dieran (una vez restado el valor afiadido en la extraccién, elaboracién y
transporte) del valor de la formacién de capital neta interna corriente, po-
drian excluir determinadas tenencias de divisas del indicador de reservas del
pais. Tales tenencias se excluirian de igual manera de los pasivos de reserva
del pais emisor.
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Otros Tequisitos de informes

8. Se requeririan datos adicionales periédicamente para completar el indi-
cador de reservas, como cotejo de su marcha y como elemento adicional de
cvaluacién, incluso juiclos para desestimar el indicador de reservas. Estos
datos podrian oqrmprender la pc_;sxc:c’m a plazo de la autoridad monetaria de
un pais (con-mmcada confidencialmente al director gerente), y los activos y
pasivos exteriores de los bancos de depésito y de otras instituciones financie-
ificar. El Fondo podria solicitar también datos adicionales, por

1as a . 3
Jos activos O pasivos exteriores de las instituciones gubernamentales.

ejﬂnplo,

ANEXO 2: PRESIONES: POSIBLES FORMAS Y METODOS DE ACTIVACION

En general se esti de acuerdo en que deben preverse presiones graduadas
en €l sistema reformado a fin de que el Fondo las pueda aplicar a los paises
tanto superavitarios como deficitarios, en casos con grandes y persistentes
desequilibrios. No se esti de acuerdo en cuanto a las formas que deberian
adoptar estas presiones; en particular, en cuanto a si deberia haber formas
de presién més severas, cOmo presiones comerciales y la publicacién de infor-
mes. Tampoco se estd de acuerdo sobre ]a manera en que deban activarse
tales presiones y especialmente si algunas de ellas deberian activarse presun-
tiva o automaticamente en virtud de indicadores de reservas como los de la
Seccién B. (Puede verse un anélisis mis completo de las presiones, en el Infor-

me del Grupo Técnico sobre Ajuste.)

A. Formas,

Entre las formas de presién sugeridas para el sistema reformado se incluyen
las siguientes:

§ - ’ . . .
Presiones que podrian aplicarse a los paises superavitarios

n cargo sobre las acumulaciones de
eservas u otro nivel especifico. La
to al wolumen de la acumulacién

i) Un pais podria quedar sujeto a u
reservas que excedan de una norma de r
fasa del cargo podria graduarse con respec

de reservas y a la duracién del desequilibrio.
ii) Los pafses podrian estar obligados a depositar las reservas que excedie-
ran de un nivel establecido en una Cuenta de Exceso de Reservas que se esta-
én combinada con la anterior

bleﬁeﬁa en el Fondo, con interés nulo. Esta presi
equivaldria al pago de intereses negativos por las acumulaciones de exceso
de reservas, .

iii) La totalidad o parte de las asignaciones futuras de DEG de un pais
Superavitario podria retenerse durante un periodo especifico o indefinido.

iv) Podria publicarse un informe sobre la posicién y politica externas de

un H . .
_ Pais Superavitario,



v) Podria autorizarse a los paises a aplicar restficciones discriminatorifas
comerciales y otras de cuenta corriente contra los paises con grandes y persis-
tentes superavits, con sujecién a las modificacmfles necesarias de 1?:5 normas
o practicas del AGAAC. Esta seria la forma mas extrema de presion contra

los paises superavitarios.

Presiones que podrian aplicarse a los paiscs deficitarios

vi) Un pais podria quedar sujeto a un cargo sobre las deficiencias de reser-
vas por debajo de una norma de reservas u otro nivel especifico. La tasa del
cargo podria graduarse con respecto al volumen de la deficiencia y a la dura-
cién del desequilibrio.

vii) El tipo de interés de los préstamos del Fondo podria elevarse por en-
cima de la escala general de cargos.

viii) Podria restringirse el acceso de un pais miembro a los recursos del
Fondo.

ix) La totalidad o parte de las asignaciones futuras de DEG de un pais
deficitario podria retenerse durante un periodo especifico o indefinido.

x) Podria publicarse un informe sobre la posicién y politica externas de un
pais deficitario.

B. Métodos de activacion.

Se han considerado tres posibles métodos de activacién de las presiones;
activacién discrecional mediante unga decisién positiva del Fondo, activacion
presuntiva y activacién automatica a base de indicadores de reservas. Estos
métodos de activacién y las formas de presién correspondientes se analizan
en los parrafos siguientes.

Activacion mediante una decisién positiva del Fondo

1. El Fondo podria decidir aplicar cualquiera de las presiones descritas en
A si, en el examen previsto en el parrafo 7 del bosquejo, se comprobara que
un pais no ha tomado las medidas apropiadas después de habérsele pedido
que adoptara o reforzara las politicas necesarias para corregir un desequili-
brio. Las presiones iniciales serfan moderadas, pero podrian aplicarse otras
més severas si persistiera el desequilibrio y el pais no adoptara las medidas
apropiadas.

2. La facultad de aplicar presiones por decisién positiva del Fondo corres-
ponderia al Consejo de Gobernadores. Sin embargo, podria delegarse al Direc-
torio Ejecutivo, salvo en el caso de la presién que se ha mencionado en A. v)-
C_uand_o se aplicara una presién contra un pais por decisién del Directorio
Ejecutivo, en ejercicio de su facultad delegada, el pais tendria derecho 2
apelar ante el Consejo de Gobernadores el mantenimiento de la presién de
que se trate,
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Activacion pr esuntiva

3. Si se decidiera que también podrian activarse presuntivamente algunas
presiones sobre la base de una estructura de indicador de reservas, tal activa-
cién podria establecerse conforme a los siguientes lineamientos. Las presiones
que se han descrito en A, i) y A. vi) podrian comenzar a aplicarse a un pais
cuvas reservas se hayan mantenido durante un periodo especifico més alld del
imer punto de indicador de reservas, por encima o por debajo de la norma
Jescrita en el Anexo 1, excepto cuando el Consejo o el Directorio Ejecutivo,
segiin corresponda, tras el examen estipulado en el parrafo 7 del bosquejo,
decidiera o hubiera decidido ya que no procede aplicar tales presiones.

4. Al aplicar los cargos, se podrian computar sobre la base de la acumula-
cién de reservas por encima de la norma, para los paises superavitarios, y
sobre la base de la deficiencia de reservas por debajo de la norma, para los
paises deficitarios. Se estableceria una escala de cargos que podria ser progre-
siva con respecto a la magnitud de tales desviaciones y su duracién.

Activacion automdtica

5. Se ha propuesto que la presién descrita en A. ii) podria aplicarse auto-
maticamente a un pais superavitario cuyas reservas hubieran aumentado mas
all4 del segundo punto de indicador de reservas por encima de la norma des-
crita en el Anexo 1. El Fondo no pagaria interés por los saldos depositados y
s6lo los devolveria al pais en la medida que disminuyeran las reservas totales
del pais. Esta presién combinada con la descrita en A. i) equivaldria al pago
de intereses negativos sobre las acumulaciones de excedentes de reservas.

e Suspensién de las presiones,

6. Se establecerian disposiciones adecuadas para suspender las presiones
cuando se corrigiera el desequilibrio.

ANEXO 3: MARGENES DE TIPOS DE CAMBIO E INTERVENCION: POSIBLES
DISPOSICIONES OPERATIVAS CON EJEMPLOS ILUSTRATIVOS

deP t?d:ian establecerse arreglos para un sistema mds simétrico de mérgenes
b sisPOS de cambio y de intervencién segiin los lineamientos de pualquxera de
verse temas que se ilustran més adelante o una variante de los mismos. (Puede
Técniun andlisis m4s completo de estas cuestiones en el Informe del Grupo
log ¢ sobre Intervencién y Liquidacién). En ambos ejemplos se supone que
2.25mérg°".°5 méximos especificados en el parrafo 12 del bosquejo serian del
iJ111:hli§’r ciento en torno a la relacién de paridad expresada en DEG, lo que
Manten U6 €0 todo momento el tipo de cambio entre dos monedas deberia
Paridaderi,eodentm de una banda no mayor de 4.50 por ciento en torno a la

* 105 margenes méiximos a adoptar en el momento en que realmente
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se ponga en vigor el sistema elegido de margenes cambiarios y de intervencigy
tendrian que decidirse 2 ]a luz de las condiciones imperantes en ese mOmecrito

A. Sistema basado en la intervencién con monedas miltiples.

1. En el sistema de margenes ¢ intervencién basado en la intervencisn con
monedas miltiples un pais tendria la obligacién general prevista en el prrafo
12 del bosquejo de mantener el tipo de cambio telegrafico de sus monedas
dentro de mArgenes maximos especificados de hasta el 4.50 por ciento en torno
1 la relacion de paridad ‘con respecto a otras monedas.

2. Algunos -paises (incluidos los emisores de monedas que se negociaran
més en los mercados mundiales de divisas) cumplirian las obligaciones pres-
critas en el parrafo 12 del bosquejo comprometiéndose reciprocamente a man-
tener el tipo de cambio telegrafico de sus monedas (las monedas de IMM)
dentro de margenes maximos del 4.50 por ciento en torno a la relacién de
paridad con respecto alas demas monedas, interviniendo en la moneda de cada
uno de ellos en los margenes. Para ello, publicarian los precios limite mutua-
mente consistentes, a los que estarian libremente dispuestos a comprar 0 2
vender, o a comprar y vender la moneda respectiva de cada uno.

3. Otros paises cumplirian las obligaciones prescritas en el pérrafo 12 del
hosquejo comprometiéndose 2 la obligacién unilateral de comprar y vender
libremente una sola moneda de intervencién, que normalmente seria una mo-
neda de IMM, a mérgenes que no excedieran del 2.25 por ciento en torno a
la relacién de paridad.

4. Otros paises, que en la evolucién de sus mercados de divisas y de las préc-
ticas de intervencién alcanzaran una posicién intermedia, cumplirian las obli
gaciones previstas en el parrafo 12 del bosquejo, de una de las siguientes
formas:

a) Los paises que quisieran intervenir con mds de una moneda de MM
podrian comprometerse a la obligacién unilateral de mantener sus UP% .
cambio dentro de mérgenes maximos especificados en relacién con suS mOI‘:
das de intervencién, Concretamente, podrian comprometerse llbremcntede
comprar la moneda mds débil y a vender las mas fuertes de sus monedas s
intervencién declaradas a margenes del 2.25 por ciento en torno a la me
aritmética de la més débil y la més fuerte de las monedas, o bien,
intervenir en todas o casi todas las monedas de IMM, comprome
mente a comprar y vender sus monedas de intervencion dn:cla_radﬂ5
nes del 4.50 por ciento en torno a la relacién de paridad. ¢ IMM

b), Los paises que quisieran intervenir con una 0 méas mone tipos
podrian comprometerse a la obligacién unilateral de mantener e
cambio dentro de mérgenes méximos especificados en relacion 0 o jjbre
junto de las monedas de IMM. Concretamente, podrian cOTP e eu_g mone
nente a comprar la moneda mas débil vender la mas fuerte de s o 3
das de intervencién d EDEy @ r ciento © d orte
e g tglon eclaradas a mérgenes 0 del 2.25 gg iy la més fv e
o Ing e Al ;no a la media aritmética de la mas €50 7,40 2 lar
cibn'd \ecas de IMM o a margenes de 4.50 por ciento IMM'

e paridad con respecto a cada una de las monedas de
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5. Los paises tendrian derecho a concertar arreglos, por ejemplo, regionales,
a fin de mantener entre s mdrgenes mds estrechos que el méximo prescrito
en el parrafo 12 del bosquejo, siempre que tales arreglos y sus normas gene-
rales se notificasen al Fondo a fin de asegurar su consistencia con las obliga-
ciones para con el Fondo.

6. Los paises que aceptaran las obligaciones previstas en el pérrafo 2 que
antecede no intervendrian intramarginalmente con las monedas de cada uno
de los demds, salvo en cumplimiento de normas con las siguientes caracte-
risticas:

a) La intervencién intramarginal no deberia efectuyarse sin el consentimien-
to, normalmente obtenido de antemano, del pafs cuya moneda se utilizara en

la intervencién.

b) La intervencién intramarginal no deberia aumentar la separacién entre
Jas dos monedas de que se tratara.

¢) Cuanto més alejadas estuvieran las dos monedas en cuestién de los mér-
genes entre si, tanto més fuerte seria la presuncién contra la intervencién in-

d) Cuvando un pais interviniera intramarginalmente deberia hacerlo nor-
malmente con la moneda mis alejada de la relacién de paridad con su propia
moneda.

¢) La informacién sobre la intervencién intramarginal deberfa estar a dis-
posicién de terceros paises (con la debida consideracién a su caricter confi-
. dencial) por intermedio del Fondo, a fin de que pudieran presentar sus argu-

mentos si consideraran perjudicadas sus propias posiciones.

7. Los paises que cumplieran las obligaciones de mérgenes de conformidad
con los parrafos 3 y 4 que anteceden, elegirian su moneda o monedas de in-
tervencién en consulta con los emisores; estas consultas tendrian por objeto
llegar a un entendimiento en cuanto a los arreglos vigentes de intervencién
intramarginal, pero no impondrian ninguna limitacién a la intervencién de
un pais para mantener sus obligaciones de margenes. Cuando un pals tuviera
una opcién efectiva de moneda de intervencién para la intervencién intra-
marginal, seria preferible que comprara la mas débil y vendiera la mis fuerte
de sus monedas de intervencién.

8. El Fondo mantendria en continuo examen el funcionamiento de los arre-
glos de mérgenes de intervencién, incluida la intervencién intramarginal. En
especial, la participacién en arreglos conforme al parrafo 2 que antecede estarfa

sujeta a examen especial durante un periodo convenido (por ejemplo de dos
afios) a partir de su establecimiento, Los pafses cooperarian con el Fondo a
os de intervencién estuvieran a

dlp de asegurar que los mecanismos apropiad

5posicién de todos los paises miembros, y €l Fondo ayudaria a establecer un

zg't’lu“fo ‘uniforme de normas o directrices que sirvieran de base para los
endimientos sefialados en el parrafo 7.

B .
- Sistema basado en la intervencién con DEG.

= .
DEGEn el sistema de margenes e interve

» Para cumplir la obligacién genera

necién basado en la intervencié:n con
1 del pérrafo 12 del bosquejo, un
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pais tendria que comprar y vender libremente D?‘.G a cambio de sy propia
moneda a un 2.25 por ciento en torno a la paridad en transacciones efec-
tuadas directamente con las autoridades monetarias, o en transacciones cop
bancos comerciales, a condicién de que los DEG se transfirieran directamente
de, o a, otras autoridades monetarias. Esto tendria por objeto asegurar que
los tipos de cambio entre cualesquiera .clos monedas no se apartasen mais de|
4.50 por ciento de la relacién de paridad. Los paises que contrajesen esta
obligacién generalmente no intervendrian en monedas en los mérgenes. Po-
drian intervenir intramarginahr.lente con DEG, con sgjccién a las normas
que podrian convenirse, y también en monedas, con sujecién a normas como
las enunciadas en el parrafo 6 del sistema ya descrito en la Seccién A.

2. Los paises que permanecieran estrechamente licados 2 una sola mo-
neda de intervencién, que normalmente seria una moneda sujeta a las obl-
gaciones del parrafo 1 que antecede, podrian cumplir las obligaciones pre-
vistas en el parrafo 21 del bosquejo comprometiéndose libremente a comprar
y vender dicha moneda a mdrgenes que no excedan del 2.25 por ciento en
torno a la relacién de paridad.

3. Los paises que cumplieran sus obligaciones de mérgenes de conformi-
dad con el parrafo 2 que antecede, elegirian su moneda de intervencién en
consulta con el emisor; estas consultas tendrian por objeto llegar a un en-
tendimiento en cuanto a los arreglos vigentes de intervencion intramzz.rgmal,
pero no impondrian ninguna limitacién a la intervencién de un pais para
mantener sus obligaciones de margenes. .

4. Los paises tendrfan derecho a arreglos, por ejemplo, regionales, 2 fin
de mantener entre si margenes mas estrechos que el maximo prescrito €n
pérrafo 12 del bosquejo, siempre que tales arreglos y sus normas genqralﬁ
se notificaran al Fondo a fin de asegurar su consistencia con las obligaciones
para con el Fondo.

5. El Fondo mantendria en continuo examen el funcionarpiento de los
arreglos de mérgenes e intervencién, incluso la intervencién intramarginat
Los pafses cooperarian con el Fondo a fin de asegurar que los neecam%tﬂﬂf
apropiados de intervencién estuvieran a disposicién de todos los paises :memo
b{‘OS, y el Fondo ayudaria a establecer un conjunto uniforme de “°m§f§ho
directrices que sirvieran de base para los entendimientos a que s€ ha
referencia en el parrafo 3.

ANEXO 4: FLOTACION EN DETERMINADAS SITUACIONES:
POSIBLES DISPOSICIONES OPERATIVAS

A. Autorizacién.
, cuales
No se han convenido ni los criterios ni el procedimiento seguél I‘::r tip®®
el Fondo autorizaria a los paises, en el sistema reformado, 2 2 ap ejempl®
flotantes en determinadas situaciones. Més adelante se CICE roponer al
ilustrativo. Conforme a un método méas liberal, un pais pofina r[:a cuand®
Fondo Ia adopcién de un tipo flotante para su moneda ¥, sie™P =5



el pais se comprometiera a observar las directrices de conducta convenidas, el
Fondo aprobaria dicha propuesta. Se ha sugerido también un método mas
restrictivo que el que se ilustra méis adelante, conforme al cual el Fondo
podria autorizar 2 un pais a flotar Gnicamente si, entre otros aspectos, estu-
viera seguro de que la fijacién o mantenimiento de una paridad seria incon-
sistente con los intereses internacionales.

Ejemplo ilustrativo.

1. Se facultaria al Fondo para autorizar a un pais a adoptar un tipo de
cambio flotante:

a) si el Directorio Ejecutivo decidiese, habida cuenta de todos los facto-
res pertinentes a la situacién particular de un pais, que la flotacién seria
consistente con los intereses internacionales y contribuiria probablemente
mnés al equilibrio de los pagos internacionales que un intento de fijar, o se-
guir manteniendo una paridad; y

b) siempre que el pais se comprometiera a cumplir las directrices de con-
ducta convenidas, que aparecen en las Secciones B y C del presente anexo.

2. En la decisién que tome de conformidad con el parrafo 1 a), el Di-
rectorio Ejecutivo tendria especialmente en cuenta:

a) las condiciones de particular incertidumbre en cuanto a la marcha.
futura de la balanza de pagos del pais en que la flotacién podria facilitar la.
transicién 2 una nueva paridad; '

b) los movimientos de capital desequilibradores muy grandes; y

¢) la existencia de una tasa de inflacién de precios que sea, y que se
prevea va a seguir siendo durante algin tiempo, muy diferente de la de los.
principales paises con los que comercia el pais o de la de sus competidores..

3. El Fondo podria establecer procedimientos simplificados para autorizar-
la adopcién de tipos flotantes por un pais cuyas reservas oficiales se encuen-:
tren en niveles inapropiados o hayan variado inapropiadamente, juzgindose:
mediante referencia a una estructura de indicadores de reservas. Si este pro-
cedimiento simplificado no requiriera el examen previo de la situacién par--
ticular del pais por el Directorio Ejecutivo, se proveeria dicho examen dentro-
de un plazo determinado después de ser autorizada la adopcién de un tipo

flotante.

B. Directrices para los paises autorizados a
adoptar tipos flotantes.

Los paises autorizados a adoptar tipos flotantes se guiarin por los Inismos:
principios que rigen las medidas de ajuste para los paises que mantienen
una paridad. En particular al elegir entre distintas formas de medidas de
ajuste, internas o externas, tendrian en cuenta las repercusiones en otros pai-
ses, asi como las consideraciones internas. Los paises autorizados a adoptar
un tipo de cambio flotante quedarian sujetos a la vigilancia del Fondo, de
conformidad con el procedimiento descrito en los parrafos 5 a 8 del bosquejo;
por lo que a esto se refiere, una variacién considerable del tipo de cambio
de una moneda flotante podra considerarse como prueba prima facie a efec-
tos del parrafo 6 b) del bosquejo. Si correspondiera, estos paises también
estarian sujetos a las presiones que dispone el parrafo 10 del bosquejo.
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En cuanto a su politica de intervencién en 1’09 mercados de divisas, el pais
autorizado a adoptar un tipo flotante seguiria las directrices destinadas
promover la estabilidad de los mercados dF divisas y la consistencia inter-
nacional de las politicas que afecten. a log tipos de carr'lblo y las reservas, Ej
Fondo tendrd que determinar las directrices para el. sistema reformado, te-
niendo en cuenta la experiencia del periodo transitorio. Como punto de par.
tida, podrian establecerse las siguientes directrices para el periodo transito-
rio, que sirvan de base para un didlogo significativo entre el Fondo y los

aises miembros con objeto de fomentar la consistencia internacional en un
periodo de flotacién generalizada.

1) Todo pais miembro que tenga un tipo de cambio flotante deberd in-
tervenir en el mercado de cambios, en la medida necesaria para impedir
o moderar las fluctuaciones bruscas y perturbadoras, diarias o semanales, en
el valor de cambio de su moneda.

2) Con sujecibn a lo dispuesto en 3) b), todo pais miembro con tipo
flotante podri actuar, mediante intervencién o de otra forma, para mode-
rar las fluctuaciones en el valor de cambio de su moneda, ya sean mensuales
o trimestrales, y se alienta a que lo haga de ser necesario, si existen factores
que se reconozca que son temporales. Con sujecién a 1 y a 3) a), el pais
miembro no deberd normalmente actuar agresivamente con respecto al valor
de cambio de su moneda (es decir, no deberd actuar de forma que haga
bajar su valor cuando éste se halle en disminucién, ni de forma que eleve
su valor cuando éste se halle en alza).

3) a) Si un pais miembro con tipo flotante desease actuar de alguna otra
forma que las previstas en 1 y 2), con objeto de que su tipo de cambio se
aproxime a determinada zona meta de tipos de cambio, deberd consultar
con el Fondo sobre dicha meta y su adaptacién a la evolucién de las cir-
cunstancias. Si el Iondo considera que esa meta se encuentra dentro de una
gama de estimaciones razonables de la norma a medio plazo para el tpo
de cambio en cuestién, el pais miembro estaria en libertad, con sujecion 2
5), de actuar agresivamente con objeto de desplazar su tipo de cambio ha-
cia la zona meta, aunque dentro de esa zona se seguirfa aplicando el parr"
fo 2).

b) Si el tipo de cambio de un pafs miembro con tipo flota
tanciado de lo que el Fondo considera la gama de estimacion
de la norma a plazo medio-de ese tipo de cambio, en un grado qu
estima que puede ser perjudicial a los intereses de otros paises m! asul-
Fondo celebrard consultas con el pafs miembro y, a la luz de dichas &
tas, puede alentarlo a que, pese a lo previsto en 2), i) no actué pa::derar
derar los movimientos hacia esa gama, o ii) tome medidas para miembrﬂ
nuevos distanciamientos de la gama. No se le pedird a ningin pais ¥ resion
que mantenga un tipo de cambio determinado frente a una fuerte P
del mercado. a que

4) Se alentar4 a todo pafs miembro con tipo de cambio ﬂota%:f de suS
cxponga al Fondo sus objetivos generales en cuanto a la evoluct el Fondo:
reservas en el futuro préximo y a que discuta este objetivo conl situacion
Si el Fondo considerara ese objetivo razonable habida cuenta de 1:tivaﬂ‘°“te
~mundial de reservas, y si las reservas del pafs miembro fueran I¢

nte se ha dis-
es razonables
ue el Fondﬂ
embros, €
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bajas conforme a este cx_'iterio, se le alentaria a intervenir de forma mds vi-
gorosa conforme a la directriz 2) para moderar una variacién en su tipo
de cambio cuando éste se halle en alza que cuando se halle en disminucién.
Si las reservas del pais miembro fueran relativamente elevadas conforme a
este criterio, se le alentarfa a intervenir de forma mis vigorosa para mode-
rar una variacién en su tipo de cambio cuando éste se halle en descenso que
cuando se halle en alza. Al considerar las zonas meta del tipo de cambio
conforme a 3), el Fondo también consideraria debidamente la conveniencia
de evitar un aumento a plazo medio de reservas que se consideraran relati-
vamente elevadas conforme a este criterio, y la reduccién de reservas que
se consideraran relativamente bajas.

5) Todo pais miembro con tipo de cambio flotante, al igual que los de-
mis paises miembros, deberd abstenerse de imponer restricciones con fines
de balanza de pagos a las transacciones y pagos en cuenta corriente y pro-
curari eliminar paulatinamente las restricciones de esta indole que existan.

6) Los paises miembros con tipo de cambio flotante tendrdn presente, al
intervenir, los intereses de otros paises miembros, incluidos los de los paises
emisores en cuyas monedas intervengan. Convendria llegar a acuerdos mu-
tuamente satisfactorios entre los emisores y los usuarios de monedas de in-
tervencién, en relacién con la utilizacién de dichas monedas en la interven-
cién. Todo acuerdo de esa indole habri de ser compatible con los objetivos
de las directrices precedentes. El Fondo estard dispuesto a ayudar a los pai-
ses miembros a resolver cualquier problema que surja en relacién con dichos
acuerdos.

El Directorio Ejecutivo podré decidir enmendar estas directrices a la luz
de la experiencia o adaptarlas a las circunstancias de _los distintos paises
miembros y, en particular, tendra especialmente en consideracién la manera
en que deber4n aplicarlas los paises en desarrol!o,_hablda cuenta de la etapa
de evolucién de sus précticas de mercado cambiario y de intervencién,

C. Eleccién de la moneda de intervencién y liquidacién.

En el sistema reformado serd menester establecer directrices en cuanto a

la eleccién de moneda de intervencién por un pafs cuya moneda se halle
en flotacién y la intervencién de otros paises con una moneda flotante, y
también arreglos para la liquidacién de saldos de una moneda flotante adqui-
ridos mediante intervencién. Dichas directrices podrian establecerse como
Sigue: . .
a) Un pais con moneda flotante que pueda elegir la moneda de interven-
cién deberd normalmente comprar la mas débil de dichas monedas y vender
la més fuerte. Si el pais desea intervenir en alguna otra moneda se exigi-
ria el consentimiento del pais emisor.

b) La intervencién con una moneda flotante por otros paises no deberi
efectuarse sin el consentimiento del pais emisor (excepto posiblemente en
operaciones de atenuacién de fluctuaciones en pequefia escala para mante-
ner condiciones ordenadas en el mercado y otras transacciones de menor
cuantia).
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¢) Si se interviene con una moneda flotante con el asentimiento de] pais
emisor, los saldos oficiales derivados de dicha intervencién quedarin sujetos
a liquidacién de conformidad con el parrafo 20 del bosquejo. Los paises que
hubieran intervenido para comprar una moneda durante un periodo especi-
fico (por ejemplo, de un dia laboral) inmediatamente antes de obtenerse
la aprobacién para que flote dicha moneda tendrdn derecho a presentar al
pais emisor para conversién los saldos adquiridos durante ese periodo.

Se reconoce que, en relacién con b) y ¢), se presenta una situacién espe-
cial en el caso de paises que intervienen regularmente con una moneda que
flota. Se prevé que esta situacién quedaria resuelta mediante arreglos seme-
jantes a los establecidos en los parrafos 7 y 8 de la Seccién A del Anexo 3.

ANEXO 5: CONTROL DEL VOLUMEN AGREGADO DE TENDENCIAS OFICIALES
DE MONEDAS: POSIBLES DISPOSICIONES OPERATIVAS CON
EJEMPLOS ILUSTRATIVOS

Se conviene en el principio de que el volumen agregado de tenencias ofi-
ciales de monedas debe mantenerse bajo vigilancia y gestién internacionales
en el Fondo. No obstante, estdn por decidir algunas cuestiones importantes
relativas a los arreglos sobre la puesta en practica de este principio. (Véase
el Informe del Grupo Técnico sobre Intervencién y Liquidacién, en el que
se examinan mds detalladamente estas cuestiones). Podrian establecerse arre-
glos apropiados, sobre la base de uno de los tres métodos que se explican
mas adelante,

La diferencia principal entre los métodos de las secciones A y B estd en
la precisibn con que intentan lograr el control internacional de las tenencias
oficiales agregadas de monedas, lo que a su vez determinaria el grado de
liquidacién en activos por los pafses cuyas monedas forman parte de las re-
servas, El sistema m4s obligatorio de la seccién A entrafia un previo acuerdo
internacional sobre el nivel agregado de las tenencias oficiales de monedas,
moneda por moneda, y prevé medidas especificas del Fondo que se tomarfan
automditicamente si se rebasase el nivel convenido. El sistema “a la vista” de
la Seccién B no supone lfmites exactos previamente convenidos a nivel inter-
nacional, pero dispone la vigilancia del Fondo de la tendencia a largo plazo
de las reservas de monedas y prevé ulteriormente ciertas medidas tomadas
por el Fondo, con carfcter discrecional, si se determinase que la tendencia
era excesiva, El tercer método de Ia seccién C trata de salvar las diferencias
entre los .dos métodos anteriores; entrafla un acuerdo internacional previo
sobre el nivel apropiado de las tenencias oficiales agregadas de monedas, mo*
neda por moneda, como en el sistema mis obligatorio, y dispone medidas
especificas del Fondo, en primer lugar con carfcter discrecional y, luego 8
se rebasase el nivel eonvenido en mfs de una cantidad predeterminada, ot
cardcter presuntivo.

A. Un sistema mds obligatorio.

ﬂu‘inl

l. Para asegurar el estricto control de la suma agregada de Ins ted vens

oficiales de monedas y fomentar In plena liquidacién en activos, se 0



231

drian peribdicamente en el Fondo los niveles apropiados de los pasivos ofi-
Clale'S’ en moneda nacional de los paises cuyas monedas desempefiaran una
funcién importante de reserva. Si, sobre la base de cdlculos mensuales, los
pasivos a.g-re'gados de un pais rebasaran dicho nivel convenido (que inicial-
mente podria ser el que exista al restablecerse la convertibilidad general),
el pais emisor redimiria el aumento con la transferencia de activos de re-
serva a cambio de su propia moneda,

2. En el caso de los paises para cuyas monedas se hayan establecido ser-
vicios de sustitucién en virtud del parrafo 22 del bosquejo, la transferencia
de activos de reserva se haria, en primera instancia, a la Cuenta de Susti-
tucién, y de otra forma, a los paises que se declararan voluntarios o, en lti-
ma instancia, a los paises que designara el Fondo para que presenten la
moneda de que se trate al pais emisor para conversién. Al elegir los paises
designados, el Fondo podria tener en cuenta todo aumento en las tenencias
de los paises de la moneda de que se trate, sobre todo los aumentos que re-
flejen una reduccién de las tenencias de otros activos de reserva, y también
podria tener en cuenta el nivel absoluto de las tenencias de dicha moneda
en los paises.

3. Si la intervencién se hace con DEG, habria que recurrir menos 2 los
procedimientos de los parrafos 1 y 2. Si se adoptara un sistema de inter-
vencién con monedas miltiples, un grupo de paises (que incluiria los paises
de IMM, pero que no estaria limitado a ellos) se comprometeria a presentar
inmediatamente al pais emisor para liquidacién los saldos oficiales de mo-
nedas adquiridos por intervencién o por otras transacciones aparte de la li-
quidacién oficial dentro del grupo o del recurso a facilidades de crédito.

4. A efectos del parrafo 1, el Fondo calcularia mensualmente los pasivos
oficiales en moneda nacional de los paises cuyas monedas cumplieran una
funcién importante de reserva, utilizindose para ello las declaraciones men-
suales de dichos pafses y también los informes regulares sobre los activos ofi-
ciales presentados por todos los paises miembros. Los pasivos oficiales con-
sistirin en todos los pasivos en moneda nacional de los sectores publico o
privado incluidos en las reservas de otro pais miembro y también todos los
pasivos ante una Cuenta de Sustitucién o una Cuenta de Exceso de Reser-
vas que se estableceria en el Fondo, pero excluirian los pasivos incurridos
por uso de facilidades de crédito.

5. Para los saldos oficiales de monedas mantenidos fuera del territorio del

pais emisor, por ejemplo, en los mercados de eu.mn"!onedas, que se excluyen
de la definicién dada en el parrafo 4, se necesitarian arreglos suplementa-

rios como los que se sugieren en el pérrafo 23 ¢) del bosquejo.

B. Un sistema a la vista.

ontrol de la tendencia a largo plazo del vo-
lumen agregado de los saldos oficiales de monedas, el Fondo, en el marco

de su vigilancia general de la tendencia a largo plazo de las reservas globa-
les, estaria dispuesto, de ser necesario, a iniciar procedimientos de reduccién

ordenada de las reservas de monedas.

1. Para asegurar el suficiente ¢
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2. Los paises emisores tendrian derecho a Pedir a otros pajses
ten la nueva acumulacién de saldos de sus monedas de confo
que se sugiere en el parrafo 23 a) del bosquejo, y
peticién.

3. Para los saldos oficiales de monedas mantenidos fuera de] territorio de]
pais emisor, por ejemplo, en los mercados de euromonedas, quizd conyin:
arreglos suplementarios —como los que se sugieren en el parrafo 23 ¢) del

bosquejo.

S que lim;.
% rnndad con lo
los paises Tespetarian g,

C. Un posible tercer método.

un pais rebasaran dicho nivel convenido, el Fondo examinaria la situacién

, $i se comprobara que obedece a factores a largo plazo y no temporales y
reversibles, el Fondo podria decidir que el pais emisor redima el aumento
transfiriendo activos de reserva a cambio de sy propia moneda.

2. En todo caso, si los pasivos agregados de un pais rebasaran el nivel
convenido en m4s de una cantidad predeterminada, el pais emisor redimiria
el aumento con la transferencia de activos de reserva a cambio de su propia
moneda, a menos de que el Fondo decidiera lo contrario.

3. En el caso de los paises para cuyas monedas se hubieran establecido
servicios de sustitucién en virtud del parrafo 22 del bosquejo, la transferencia
de activos de reserva se harfa, en primera instancia, a la Cuenta de Susti-
tucién, y dé otra forma, a los paises que se declararan voluntarios o, en ‘il'
tima instancia, a los paises que designara el Fondo para que presenten ‘a
moneda de que se trate al pais emisor para conversién. Al elegir los paises
designados, el Fondo podria tener en cuenta todo aumento en las tenencias
de los pafses de la moneda de que se trate, sobre todo los aumentos quebfé‘:
flejen una reduccién de las tenencias de otros activos de reserva, y tambi

: : a
podria tener en cuenta el nivel absoluto de las tenencias de dicha moned
en los pafses.

4. Si la intervencién se hace con DEG, habria que recurrir menos i:tekr)-s
proc?dimientos de los pérrafos 1 a 3. Si se adoptara un sistemna delos pai-
vencién con monedas miltiples, un grupo de paises (que incluiria 2 teria 2
ses del IMM, PEro que no estaria limitado a ellos) se comprome

: : ficiales
presentar inmediatamente aJ pais emisor para liquidacién los saldos ©

e
y : : aparte
de monedas adquiridos Por intervencién o por otras transacciones, epcrédlto-

la liquidacién oficial dentro del grupo o del recurso a facilidades d

5 nte 105
5 A efecto de los Pérrafos 1 y 2, el Fondo calcularia mensuihui‘:pumn
Pasivos oficiales en moneda nacional de los paises cuyas monedas :

es
. . 1a;aclqﬂ
una funcién importante de reserva utilizdndose para ello lasbietlzos activos
mensuales de dichos Paises y también los informes regulares sO

. i 1as CON*
. . lc;ales C
Oficiales presentados por todos los paises miembros, Los pasivos o
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e podria establecerse en el Fondo, pero exclyiri e :
g‘;r B de facilidades de cibdite. > P cluirian los pasivos incurridos

6. Para 195 saldos c_:f_iciales de monedas mantenidos fuera del territorio
del pais emisor, por. ejemplo, en los mercados de euromonedas, que se ex-
cluyen de la definicién dada en el parrafo 5, se necesitarfan arreglos suple-
mentarios como los que se sugieren en el pérrafo 23 ¢) del bosquejo,

ANEXO 6: ELASTICIDAD: NUEVAS FORMAS POSIBLES

Aunque no convenidas, ademis de las facilidades de crédito se han su-.
gerido las siguientes formas adicionales de elasticidad. (Véase el Informe del
Grupo Técnico sobre Intervencién y Liquidacién, en el que se examinan los

detalles.)

A. En un sistema mas obligatorio.

Los arreglos normales de liquidacién podrian suspenderse o liberalizarse
temporalmente por acuerdo internacional en el Fondo.

B. En un sistema a la vista.

El derecho de un pais miembro a presentar saldos de monedas para con-
versién en activos primarios de reserva se suspenderia si sus reservas prima-
nas rebasaran un nivel predeterminado (limite de tenencias de activos pri-
marios), y se suspenderia igualmente la obligacién de liquidacién del pais
emisor. Con este objeto, 'se establecerian limites de tenencia de activos prima-
Tos, rebasados los cuales se suspenderia el derecho de los paises a adquirir
féservas primarias, salvo por asignacién de DEG.

C. Un posible tercer método.

A menos de que el Directorio Ejecutivo decidiera lo contrario, el derecho
,,:un Pais miembro a presentar saldos de monedas para conversién en acti-
re[: Primarios de reserva se suspenderia si las reservas primarias del pais
ﬁos‘?aran un nivel predeterminado (limite de tenencia de activos prima-
sor . %€ Suspenderia igualmente la obligacién de liquidacién del pais emi-

‘ {La diferencia entre este método y el B esti en que el limite de tenen-

Cia & ; A
de activos Primarios es presuntivo en vez de automatico.)



ANEXO 71 GQUENTA DI BUDNTITUCGION: POSIBLES DISPOSICIONES
OPERATIVAR GON UN JJAMPLO ILUSTRATIVO

Para promover la vennudacién y mantenimiento de la convertibilidad ge-
neral, reducir la funcién de lnx monedas de reserva, implantar el DEG como
principal activo de reservn y lograr una estructura més estable de compo-
sicién de las reservas, se conviene que el Fondo quede facultado para esta-
blecer. una Cuenta de Substitucién que emitiria DEG contra entrega de
monedas de reserva. Fabifa que resolver varias cuestiones importantes antes
de poder establecer dicha Cuenta. En particular, serfa necesario convenir el
volumen exacto de DEG que podria emitir Ja Cuenta y los factores mencio-
nados en el pérrafo 6 sobre normas y condiciones que se aplicarian a los
saldos de monedas substituidos, (Véase los informes del Grupo Técnico sobre
Intervencién y Liquidacién, y del Grupo Técnico sobre Liquidez Global y
Consolidacién, en los que se cxaminan los detalles de la substitucién). Una
posible forma de Cuenta de Substitucién —que prevé un mecanismo perma-
nente de substitucién hasta el volumen pendiente de saldos en el momento
de establecer la Cuenta— podria concebirse sobre la base del ejemplo indi-
cado en los pérrafos siguientes. También se ha sugerido que podria ser pre-
ferible hacer una substitucién de una sola vez, en lugar de un mecanismo
permanente de substitucion. ’

Ejemplo ilustrativo.

Acceso por parte de los tenedores de saldos de monedas de reserva

1. Los paises miembros que desearan cambiar tendencias oficiales de mone-
das (para las que se hubieran establecido servicios de substitucién) por pEG
tendrian derecho a comprar DEG de la Cuenta de Substitucién a cambio de
dichos saldos de monedas, con sujecién a las normas que puedan convenirse.
Si fuera apropiado, en el momento de establecer dicha cuenta se podria nego-
ciar una utilizacién inicial sustancial de ésta. No obstante, los paises no
adquirir saldos de monedas de la Cuenta de Substitucién 2 cambio de DEG.
Si las tenencias de una moneda de la Cuenta de Substitucién rebasaran &
algin momento el nivel convenido que se indicara en el parrafo 2, el pais
emisor redimiria el exceso mediante una transferencia de DEG 2 I Cuenta
de Substitucién.

Acceso por parte de los paises emisores

2. Los emisores de monedas para las cuales se hubieran establecido I;ﬂ

IS}ISmo's de substitucién tendrian derecho a comprar DEG de la (,3“".11“ b

.dllbg)tlt“c“f'n a cambio de su propia moneda en la medida de t0d2 S 46 yn
e los pasivos oficiales de los emisores en su propia moneda por %y

ilvel que se convenga, que seria el que exista al establece™e b o cional
Os pasivos oficiales consistirian en todos los pasivos €n moneda
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de los sectores publico o privado incluidos en las reservas de otro pais miem-
bro y también todos los pasivos en moneda nacional ante una Cuenta de
Substitucién o una Cuenta de Exceso de Reservas que se estableceria en el
Fondo, pero excluiria los pasivos incurridos por uso de facilidades de crédito.

3. Podria disponerse que los paises emisores amorticen los saldos de sus
monedas de la Cuenta de Substitucién; y en la medida en que esta amortiza+
cién reduzca el total de los pasivos segin se han definido antes, se reduciria
igualmente el nivel convenido que se indica en el parrafo 2.

Disposiciones generales

4. De conformidad con lo anterior, se autorizaria al Fondo para que cree
DEG vy los emita por intermedio de la Cuenta de Substitucién a cambio de
saldos de monedas, ya sea a los paises tenedores o a los emisores de dichos
saldos.

5. La Cuenta de Substitucién también estaria autorizada para realizar las
siguientes operaciones:

a) pagar intereses en DEG por los DEG emitidos;

b) en consulta con los emisores de los saldos recibidos de monedas, emplear
estos saldos en inversiones apropiadas que devenguen interés; y

¢) recibir pagos de amortizacién en DEG de los paises emisores de saldos
de monedas en poder de la Cuenta, y devolver sumas equivalentes de sus
monedas a los paises emisores contra dichos pagos.

6. Antes de establecer la Cuenta, haria falta un acuerdo entre el Fondo y
los paises emisores sobre:

a) intereses por tenencias del Fondo de saldos substituidos;

b) denominacién de los titulos de crédito del Fondo sobre los paises emi-
sores producto de las operaciones de la Cuenta;

_¢) destino que deba darse a las pérdidas y ganancias derivadas de las opera-
ciones de la Cuenta; y

d) arreglos para la amortizacién de los saldos substituidos.

7. Se establecer un procedimiento para regular la liquidacién de la Guenta
y la terminacién de las relaciones de un pafs determinado con la Cuenta.

ANEXO 8: ASIGNACION Y CANCELACION DE DEG: POSIBLES
DISPOSICIONES OPERATIVAS

1. Se prevé que no habri modificaciones del actual Convenio Constitutivo
en relacién con los principios y el procedimiento que rigen las asignaciones y
cancelaciones de DEG. La determinacién de las necesidades globales de reser-
vas y de la tasa de variacién apropiada en el tiempo continuarian basindose
en el uso de indicadores estadisticos, con sujecién a una evaluacién que
tenga debida cuenta de los sintomas de escasez o amplitud de las reservas.

2. Se reconoce que la determinacién de las necesidades globales de reservas
tendr4 que ser consistente con otras disposiciones de la reforma, en particular -
los arreglos de convertibilidad y ajuste, y que tienen que continuar estudian-
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dose los criterios utilizados para evaluar los niveles apropiados y las tasas de
variacién de las reservas globales. (Véase el Informe t';’lel Grupo Técnico
sobre Liquidez Global y Consolidacién, en el que se examina con mis detalle
la determinacién de la necesidad global de reservas.) = -

3. Hay varios factores sobre los que se ha sugen:do, sin que exista acuerdo
al respecto todavia, que quizd merezcan mis atencién en el futuro, Entre los
factores que se mencionan en el Informe del Grupo Técnico sobre Licuide:
Global y Consolidacién figuran los siguientes: _

a) la distribucién de las tenencias de reservas, sobre todo si grandes tenen.
cias de reservas se concentran en paises que probablemente no tengan que
hacer frente a corto.plazo a déficits de semejante magnitud;

b) los flujos de capital a corto plazo y en particular, los desplazamientos
de tenencias privadas a oficiales y viceversa;

¢) la deuda exterior y el nivel de los pagos de servicio de la deuda, en la
medida en que estos factores contribuyen a la vulnerabilidad de los paises
frente a las oscilaciones de sus posiciones externas netas; y

d) la posibilidad de que el bajo grado de monetizacién de las economias
de las regiones menos desarrolladas pueda llevar a subestimar sus necesida-
des de reservas.

En el Informe del Grupo Técnico sobre Transferencia de Recursos Reales,
se mencionan otros factores.

ANEXO 9: VALORACION DEL DEG: POSIBLES DISPOSICIONES OPERATIVAS

El valor de transaccién del DEG en monedas se determinard por uno de
los cuatro métodos siguientes:

A. La técnica de la “cesta uniforme”.

1. Esto supondria fijar el valor de transaccién del DEG como equivalente
de una, cesta de monedas. La cantidad de cada moneda en la cesta se especifi-
caria para un periodo bastante largo y el valor de DEG 1.00 en una cualquiera
de las monedas seria el valor de la cantidad de cada una de las monedas de
la cesta expresado en la referida moneda a los tipos de cambio telegréficos en
vigor. Segilin este método, una apreciacién (depreciacién) de cualquier mo-
neda de la cesta en funcién de todas las demas aumentaria (disminuiria) el
valor del DEG en cada una de las otras monedas.

2. Si se le quisiera dar al DEG un valor de capital més fuerte que el pro-
ducido con este método, podrian introducirse aumentos regulares, pequefios
y uniformes, en la cantidad de cada moneda de la cesta. El efecto que 12
apreciacién resultante en el valor de capital del DEG tendria sobre su rendi-

miento total podria quedar compensado por una reduccién correspondiente
del tipo de interés.

B. La técnica de la “cesta asimétrica”.

La cesta asimétrica fijaria el valor del DEG como equivalente al de ugz
cesta de monedas; pero siempre que se devaluara una de las monedas
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la cesta, se aumentaria el nimero de unidades de esa moneda en la cesta
en pr?porclén con la desviacién de la nueva paridad con respecto a la paridad
anterior. Cuando una moneda de la cesta flotara a la baja, el niimero de
un_ldafles dg_e dicha moneda en la cesta aumentaria en forma similar. Esto
evitaria variaciones del tipo de cambio relacionada con devaluaciones o flota-
ciones a la baja que reduzcan el valor de transaccién del DEG en otras
monedas. Ahora bien, la revaluacién o flotacién al alza de cualquier moneda

de la cesta seguirdA aumentando el valor del DEG en otras monedas, como
en el caso de la cesta uniforme,

C. La técnica de la “cesta ajustable”.

1. Segiin la tercera técnica, el valor del DEG se fijaria como equivalente
al de una cesta de monedas; pero el trato dado a las devaluaciones y flota-
ciones a la baja conforme a la cesta asimétrica se aplicaria también a las
revaluaciones y flotaciones al alza. Esto evitaria que las variaciones del tipo
de cambio relacionadas con todas las modificaciones de la paridad y todas
las flotaciones influyeran en el valor del DEG en otras monedas. Seglin esta
técnica, la evolucién a largo plazo del valor del DEG en monedas quedaria
determinada por el saldo de las revaluaciones y las devaluaciones, de modo
que la funcién de la cesta seria la de definir, dentro de los mérgenes, el valor
exacto del DEG un dia determinado.

2. Si se le quisiera dar al DEG un valor de capital mas fuerte que el pro-
ducido por el saldo de las revaluaciones y las devaluaciones, podrian introdu-
cirse aumentos regulares, pequefios y uniformes, en la cantidad de cada mo-
neda en la cesta. El efecto que la apreciacién resultante en el valor de capital
del DEG tendria sobre su rendimiento total podria quedar compensado por

una reduccién correspondiente del tipo de interés.

D. La técnica de la “paridad”.

1. La cuarta técnica supondria fijar el valor de transaccién del DEG en la
paridad, o a una distancia determinada de Ja paridad (por ejemplo, a la mitad
del margen establecido). Esto significaria que una variaci6n del tipo de
cambio correspondiente a una modificacién de la paridad quedaria plena-
mente reflejada en el valor de transaccién del DEG con respecto a la moneda
cuya paridad se hubiera modificado, permaneciendo invariable el valor de
transaccién del DEG en todas las dem4s monedas. Por ende, la variacién en el
tiempo del valor del DEG en monedas quedaria determinada con esta técnica,
igual que con la anterior, por el saldo de las revaluaciones y devaluaciones,
Para dar sentido estadistico a este “saldo” habria que hacer una seleccién de
monedas y asignarles ponderaciones, pero este procedimiento difiere de los
otros tres que se han examinado en que su aplicacién no exigiria acuerdo
sobre una cesta.

9. Si se le quisiera dar al DEG un valor de capital més fuerte que el pro-
ducido por el saldo de las revaluaciones y las devaluaciones, se podria hacerlo
disponiendo la uniformidad de las modificaciones de la paridad. El efecto
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en el valor de capital del DEG tendria sohre

iaci Itante
ue la apreciacién resu '
q P uedar compensado por una reduccién corres.

su rendimiento total, -podria q
pondiente del tipo de interés.

ANEXO 10: INTERESES ESPECIALES DE LOS PAISES EN DESARROLLO

o en general en que uno de los importantes objetivos de la
monetario y econémico mundial debe ser la promocién
esto requiere que se fomente de modo posi-
les hacia los paises en desarrollo. Este objetivo

ha sido especificamente reconocido en los arreglos propuestos en varios puntos
del bosquejo que se detallan mas adelante en la Seccién A. Sin embargo, el
bosquejo se refiere esencialmente a los aspectos monetarios del sistema econd-
mico mundial y se ha reconocido que en relacién con este objetivo en parti-
cular, el logro de los fines de la reforma depende también de que se adopten
arreglos consistentes en otros campos, tema que s€ discute mas adelante en la
Seccién B. (Para una discusién mdis completa de las cuestiones relativas 2
la transferencia de recursos reales a los paises en desarrollo, véase el informe
del Grupo Técnico sobre Transferencia de Recursos Reales.)

Se est4 de acuerd
reforma del orden
del desarrollo econémico y que
tivo el flujo neto, de recursos rea

A. Disposiciones especiales en los arreglos monetarios internacionales.

1. Al discutir el mejor funcionamiento del proceso de ajuste, se convino €n
que todos los paises deben seguir los mismos principios con respecto a las me-
didas de ajuste. Al mismo tiempo, se reconocié que los paises en desarrollo
tienen caracteristicas especiales por las cuales les resulta dificil lograr ut
ajuste rapido sin perjudicar seriamente sus programas de desarrollo 2
plazo. Entre dichas caracteristicas figura la dependencia de muchos paises €
desarrollo de una gama limitada de exportaciones, casi siempre de productos

bésicos con demanda y oferta poco eldsticas, que puede provocar ﬂqctuatio:_l_ﬁs
especialmente agudas en su posicién de pagos exteriores. Se reconocié 'tambl:ln
os exteriores ¢

que eln muchos casos un desequilibrio en la posicién de pag i
un solo pais en desarrollo no tendri repercusiones internacionales de "n'psts
tancia, Como la exclusién de los paises en desarrollo del proceso de 3t

basada en estas consideraciones seria incompatible con el caricter unV ore
librio de los pagos '*

de la reforma monetaria internacional y con el equi pd

::mcmnales, se ha acordado que estas caracteristicas especiales s€ tengaofslible

cuenta tanto al determinar la necesidad de medidas de ajusté ¥ la po¥ 4
de las medid3¢

aplicacién de presiones graduadas, como al considerar la forma d¢

de 2"";‘:‘03 que los paises en desarrollo estimen necesario adoptar e

dabis h: convenido en que los otros paises al aplicar medidaﬁddea?rjt;llo,

mantenlzzo;ger 31_ flujo neto de recursos reales hacia los paises €n - rando

&i'lo or_lblo o, si es posible, aumentando los flujos de ayuda y a;zs finan-

cierosp s:i e el libre acceso de los paises en desarrollo a los merca® = .ones

sobre ly e productos de los paises desarrollados. También hay dlsPoaiSes en
a revisién regular del flujo agregado de recursos reales 2 los P
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desarrollo y su financiacién en el contexto de la vigilancia del Fondo del
proceso de ajuste.

3. Se han considerado los intereses especiales de los paises en desarrollo en
relacién con la liquidez global. En particular, se ha pensado que una mejor
gestién internacional de la liquidez internacional debe asegurar la distribucién
equitativa de las reservas oficiales y del acceso al crédito oficial entre todos
los paises miembros del Fondo. Se ha tomado nota de las consideraciones
expuestas en relacién con las necesidades especiales de financiamiento de
balanza de pagos y se ha propuesto tenerlas mis en cuenta en las futuras
evaluaciones de las necesidades globales de reservas. Se estin considerando
nuevamente los servicios del Fondo de financiamiento compensatorio y exis-
tencias reguladoras. Se ha instado al Directorio Ejecutivo a que formule y
adopte préximamente un nuevo servicio conforme al cual los pai.ées en desa-
rrollo puedan recibir financiamiento de balanza de pagos a maés largo plzizo.

4. Se ha sostenido que los paises en desarrollo pueden tener razones par-
ticulares para necesitar cierto grado de libertad para elegir la composicién
de sus reservas; por ejemplo, para estar en condiciones de mantener saldos de
monedas contra los préstamos oficiales que obtengan en ciertos mercados
privados, y se ha convenido en que hay que hacer lugar a esa libertad en los:
futuros arreglos de liquidacién, en cuanto sea consistente con los objetivos
generales de la reforma. Por su parte, los paises en desarrollo han reconocido
la necesidad de la cooperacién internacional en la gestion de las reservas en
moneda y la importancia de evitar los movimientos desequilibradores de fon-
dos oficiales.

5. Finalmente, se ha examinado detenidamente la posibilidad de establecer
un vinculo entre la asistencia para el desarrollo y la asignacién de DEG en el
contexto de la reforma y se ha explorado exhaustivamente la factibilidad
técnica de las diferentes formas posibles de dicho vinculo. (Para una discu-
sién mas amplia de estas cuestiones, véase el Informe del Grupo Técnico
sobre el Vinculo del DEG y Propuestas Afines.) No se ha acordado el esta-
blecimiento de un vinculo. Sin embargo, se ha acordado en general que, de
establecerse un vinculo, la cuantia de las asignaciones de DEG y las caracte-
risticas principales del DEG deben seguir determinindose {nicamente sobre
la base de las necesidades monetarias globales y que dichas caracteristicas
deben ser las mismas para todos los DEG, ya se distribuyan a titulo de asig-
nacién normal o de vinculo.

B. La consistencia de los arreglos en otros campos.

1. Como se sefialé anteriormente, se ha reconocido que, para lograr el obje-
tivo de promover el desarrollo econémico, se necesitaz}.arregbs consistentes
en otros campos del sistema econémico mundial. Especificamente, esto u'n.ph-
caria convenios de comercio internacional conforme a los cuales las politicas:
comerciales fomentaran no sélo la exportacién de productos bésicos de los
paises en desarrollo, sino también la de produc_bos mam{xfacturados. También
requeriria un aumento del flujo de capital hacia los paises en d&sa‘rr.ollo me-
diante medidas que liberén en lo posible de trabas legales o administrativas



240

al acceso de los paises en desarrollo y las instituciones de financiaciéy del
desarrollo a los mercados financieros mu-ndlal-es, y un aumento de Ia i
oficial al desarrollo en términos concesionarios a los paises que no estén ¢
condiciones de obtener préstamos €n los mercados financieros privados,

2. Estos aspectos del orden econémico mun.dial rebasan el imbito de Jos
trabajos sobre la reforma del sistema monetario internacional encargados 3]
Comité, e incumben a otras instituciones internacionales. Se recomienda pro-

seguir los trabajos sobre:

a) cuantia y calidad de la asistencia oficial al desarrollo;

b) revisién de las politicas y procedimientos de las instituciones multilate.
rales de financiacién del desarrollo;

¢) mayor acceso a los mercados financieros en general, y

d) planes de financiacién internacional para la regulacion y la estabiliza-
cién de precios de productos basicos.

Se recomienda ademis la creacién de un Comité Ministerial Conjunto del
Fondo y del Banco Mundial que lleve a cabo el estudio de estas cuestiones
una vez que complete su labor el Comité de la Junta de Gobernadores para
la Reforma del Sistema Monetario Internacional y Cuestiones Afines y que
recomiende las medidas que deben adoptarse para llevar a efecto sus conclu-
siones, También se recomienda que el Comité propuesto preste urgente aten-
cién a los problemas de los paises en desarrollo mas gravemente afectados por
dificultades excepcionales de balanza de pagos en la situacién actual, teniendo
presente la necesidad de coordinacién con otros érganos internacionales. Se
ha sugerido que el Comité propuesto se establezca mediante resoluciones para-
lelas de las respectivas' Juntas de Gobernadores y que en estas resoluciones se
prevea la participacién de otros organismos internacionales, a fin de asegurar
un enfoque coordinado, Entre las cuestiones que deberdn ser resueltas estan
la composicién y procedimiento del Comité, asi como los arreglos para efec-
tuar estudios a nivel técnico.

EL FMI INICIA EL 1° DE JULIO DE 1974 LA VALORAGION DE LA CESTA DEL DEG

etario Interna-

ecial de giro
la “cesta

A partir del dia de hoy, 1 de julio de 1974, el Fondo Mon
cional utiliza un nuevo método de valoracién del derecho esp
(DEG) en relacién con monedas, mediante la técnica llamada de
uniforme”.

Con fecha de 13 de junio de 1974, el Directorio Ejecutivo dECi.dlé Ponl:
en prictica este método de valoracién durante el periodo transitoro que
de preceder a la reforma del sistema monetario internacional, eligiendo Een-
cllo las monedas que han de incluirse en la cesta y las ponderacioneS_ POL 5
tuales que han de asignarse a cada una de esas monedas (Gomumcaar
prensa No. 74/29). EI 28 de junio de 1974, el Fondo procedi6 2 e/, je
necesarios célculos para convertir esas ponderaciones porcentuales en u::do de
de cada una de las dieciséis monedas incluidas en la cesta. Como ¥ 56 con
€sos cAlculos y a los efectos de determinar el tipo de cambi del D de las
relacién a una determinada moneda, un DEG ser4 igual 2 la suma
monedas componentes que se indican a continuacién:
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Délar de Estados Unidos 0.40
Marco alemén 0.38
Libra esterlina 0.045
Franco francés 0.44
Yen japonés 26.
Délar canadiense 0.071
Lira italiana 47,
Florin holandés 0.14
Franco belga 1.6
Corona sueca 0.13
Délar australiano 0.012
Corona danesa 0.11
Corona noruega 0.099
Peseta espafiola 1.1
Chelin austriaco 0.22
Rand sudafricano - 0.0082

Todos los dias laborables el Fondo proceders a evaluar las monedas com-
ponentes de la cesta segin sus respectivos tipos de cambio en el mercado en
relacién con el délar de Estados Unidos. La suma de las cantidades equiva-
lentes en délares de EE.UU. de cada una de las monedas integrantes de la
cesta ser4 el tipo de cambio del DEG con respecto al délar de EE.UU. Los

tipos de cambio del DEG en relacién con otras monedas, tal como dichos

tipos se emplean en las operaciones y transacciones del Fondo, se obtendran

a partir de los tipos de cambio representativos de esas monedas en el mer-
cado frente al délar de EE.UTJ., junto con el tipo de cambio del DEG en
délares de EE.UU.

Con anterioridad al 1 de julio de 1974, el método de valoracién del DEG
en relacién con monedas utilizado por el Fondo consistia en fijar el valor del
DEG con respecto al délar de Estados Unidos segtin la paridad del délar (es
decir, desde octubre de 1973, 1 DEG=§1.20635), obteniéndose luego los tipos
de cambio del DEG frente a las demés monedas 2 partir de los tipos del
mercado de dichas monedas frente al délar. Las ponderaciones porcentuales,
objeto de acuerdo previo, han sido traducidas en monedas componentes de
modo tal que el tipo de cambio del DEG con relacién a una moneda cual-
quiera, el viernes 28 de junio de 1974, calculado segtn el nuevo m:étodo de
valoracién del DEG, sea el mismo que el que se obtenia con el antiguo mé-

todo. Por ejemplo, en la fecha mencionada, el tipo de cambio del d@lar de
o de la cesta uniforme,

EE.UU. frente al DEG, obtenido segin el métOd . :
hubiese sido de 1 DEG=%$1.20635. En lo sucesivo, los tipos de .cambag c.lel
DEG frente a todas las monedas, inclusive el délar de EE.UU,, oscilara diaria-

mente en funcién de las fluctuaciones de los mercados de div%sas.
El Fondo proyecta publicar diariamente el tipo de cambio del DEG en
relacién con monedas.
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MEDIO ORIENTE

ACUERDO EGIPCIO-ISRAEL! DE SEPARACION DE FUERZAS
FIRMADO EN LA CIUDAD DE JERUSALEN, EL 18 DE
ENERO DE 1974

“A. Egipto e Israel observarin escrupulosamente el cese el fuego tanto en
tierra, como en el mar y en los aires, tal como lo pide el Consejo de Seguridad
de la ONU, y se abstendrin, a partir de la firma del documento, de cual-
quier accién militar o paramilitar de uno contra el otro.

B. Las fuerzas militares de Egipto e Israel se separardn de acuerdo con los
siguientes principios:

1) Todas las fuerzas egipcias de la ribera este del canal se desplegarin
al oeste de la linea designada como “linea A” en el mapa anexo.

Todas las fuerzas israelies, incluso las que se encuentran al oeste del canal
de Suez y de los lagos Amargos, se desplegarén al este de la linea designada
como “linea B” en el mapa anexo,

2) La regién comprendida entre las lineas egipcias e israelies serd una
zona neutra en la que se situardn las fuerzas de emergencia de las Naciones
Unidas (FUNU). La FUNU seguir4 integrada por unidades de paises que
no son miembros permanentes del Consejo de Seguridad.

3) En la regién entre la linea egipcia y el canal de Suez, habra fuerza
y armamentos limitados.

4) En la regién entre la linea israeli (“linea B” en el mapa anexo) y la
linea designada como “linea C” en el mapa anexo, que corre a lo largo de
la basF. occidental de la cadena montafiosa en la que estin situados los montes
de Mitla y de Gidi, habr4 fuerzas y armamentos limitados.

_ 5) Las zonas limitadas a las que se refieren los pérrafos 3 4, serdn
inspeccionadas por la FUNU. El procedimiento actual de la FUNU; inclu-
yendo la presencia de oficiales de enlace egipcios e israelies ante Ja FUNU,
continuard como hasta ahora.

6) Las fuerzas aéreas de las dos partes tendrén el permiso de operdr!
hasta sus lineas respectivas sin interferencia de la otra parte.

C. La aplicacién detallada de la separacién de fuerzas serd puestd en ac‘;:*
por representantes militares de Egipto y de Israel, los cuales se POﬂdrénc ot
:l:lueigo sg?re las etapas del proceso. Los representantes se encontral;fﬂm ol
1l 6I:ne3‘:118’1 3bn}és tardar a 48 horas de la firma del presente aCﬂcabo’ dicha
i ajo la églfla de las Naciones Unidas. Y ll.evarén a 48 horss
area en el término de cinco dias. La separacién se iniciard €n 25 %4, pip-
Sigulentes al término de los trabajos de los representantes militares Y dirflie“m
gt(:na manera después de siete dias de la firma del acuerdo. EL Pro% ioizdo.

separacién deber4 terminarse cuarenta dias después de haberse

D. Este acuerdo no i i i i Iscael o7 s
4 es considerado ni por Egipto ni Por 157, 1 just?
acuerdo final de paz. El constituye un primer paso hacia un2 pe. ﬁﬂg Seg”

¥ duradera, segtin las prescripciones de la resolucién 338 del Conse}©

ridad, y en el cuadro de la Conferencia de Ginebra.”
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ACUERDO SIRIO-ISRAEL!f DE SEPARACION DE FUERZAS
FIRMADO EN LA CIUDAD DE GINEBRA EL 31 DE
MAYO DE 1974

A) Siria e Israel respetarin estrictamente el alto el fuego y se abstendrédn
de toda accién militar en tierra, mar y aire en cuanto se firme el presente
documento, con arreglo a la resolucién 338 del Consejo de Seguridad de las
Naciones Unidas, de fecha 22 de octubre de 1973.

B) Las fuerzas militares israelies y sirias se replegarén conforme a los si-
guientes principios:

1) Todas las fuerzas de Israel quedardn al oeste de la linea “A” del
mapa adjunto al acuerdo. Quedar4 exceptuada la regién de Kuneitra, al oeste
de la linea A-1.

2) Todo el territorio al este de la linea “A” quedari bajo administra-
cién de Siria y los civiles de este pafs podrdn regresar al mismo (se trata de
los campesinos que huyeron en octubre de la guerra del Kippur).

3) Toda la zona situada entre la linea “A” y la linea “B” del mapa
ser4 una zona de separacién de fuerzas bajo control de fuerzas de las Naciones

Unidas y fijada con arreglo al protocolo anexo.
4) Todas las fuerzas militares sirias quedardn al este de la linea “B”

del mapa.

5) Habr4 dos zonas iguales de fuerzas y armamentos limitados, una al
oeste de la linea “A” y otra al este de la linea “B”.

6) Las fuerzas aéreas de ambos paises podrén operar hasta sus respec-
tivas lineas sin que intervengan las fuerzas de la otra parte.

C) No habré fuerzas militares en la zona compren ida entre las lineas “A”
y “B” del mapa.

D) Acuerdo y mapa adjunto serin firmados en Ginebra por los represen-
tantes militares de Israel y de Siria en fecha no més allé del 31 de mayo y en
el marco del grupo militar de trabajo israeli-egipcio de la conferencia de paz
auspiciada por las Naciones Unidas, tan pronto como se sume a dicho grupo
cl representante militar de Siria y con participacién en la reunién de repre-
sentantes de Estados Unidos y la Unién Soviética,

Los representantes militares de Israel y de Siria en el grupo de trabajo
israeli-egipcio se encargardn de fijar previamente las lineas en un mapa deta-
l:Flicacién del acuerdo de separacién de fuerzas.

llado y establecer un plan de :
También se pondrén de acuerdo sobre las etapas de la operaci6n.

El grupo militar antedicho empezaré a trabajar en orden a tal fin en Gine-
bra, en las 24 horas siguientes a la firma del acuerdo y debe completar su
misién en cinco dias. La separacién de fuerzas dard comienzo en las 24 horas

siguientes al cumplimiento de la misién del grupo de trabajo militar y se reali-

zard en un plazo no superior a veinte dias.
E) Los articulos A, By C quedarén bajo control del personal de las Nacio-

nes Unidas que constituir4 la fuerza de observadores del repliegue de fuerzas

dependientes de esa organizacién mundial.
F) En las 24 horas que sigan a la firma de este acuerdo, todos los. prisio-

neros de guerra heridos y detenidos en uno u otro pafs serén canjeados bajo
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supervisién del Comité Internacional de la Cruz Roj.a (C".I'GR)_ El dia s
guiente a la conclusién de la misién del grupo de trabajo militar, serin libera-
dos todos los prisioneros restantes.

G) Los restos de los soldados muertos y conservados por una u otra parte
sern devueltos para su entierro en su patria en un plazo de diez dias a partir
del de la firma del acuerdo. ) -

H) Este acuerdo no es un tratado de paz, pero constituye una paso hacia
una paz justa y duradera con arreglo a la resolucién 338 del Consejo de Segu-
ridad del 22 de octubre de 1973.

PROTOCOLO ANEXO

Israel y Siria convienen en que:

La misién de la Fuerza de Observadores de la Separacién de Fuerzas
(FOSF) de las Naciones Unidas consistiri en desplegar el maximo de es-
fuerzos para mantener el alto el fuego y asegurar su estricta observancia y la
del presente protocolo.

En el cumplimiento de su misién, dicha fuerza se adaptard a las leyes y
reglamentos sirios en vigor y no obstruirid la accién de la administracién civil
local. La fuerza tendri libertad de desplazamiento, comunicacién y demis
tareas necesarias al cumplimiento de su misién. Tendra movilidad y dispon-
dr4 de armas individuales defensivas, de las que no har4 uso mis que en caso
de legitima defensa.

Los efectivos de la FOSF de las Naciones Unidas alcanzarin alrededor de
1 250 personas, designadas por el secretario general tras consulta con las .d03
partes concernidas y pertenecientes a paises miembros de las Naciones Unidas
pero no miembros permanentes del Consejo de Seguridad.

La FOSF de la ONU estar4d bajo comando de las Naciones Unidas, dele-
gada al secretario general y bajo la autoridad del Consejo de Seguridad.

La FOSF efectuarid operacién de control con arreglo a los términos d’ﬂl
acuerdo e informar4 a cada parte al menos una vez cada quince dias. Ademas,
podra jalonar las dos lineas (“A” y “B”) descritas en el mapa anexo a pedido
de cualquiera de las dos partes,

Israel y Siria ratificardn la decisién del Consejo de Seguridad sobre la
constitucién de la antedicha fuerza de observadores de la separacién de fuer-
zas. El primer mandato de éstas durari seis meses y serad prorrogable por
decisién del Consejo de Seguridad.
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PACTO DE VARSOVIA

DECLARACIONES DEL COMITE CONSULTIVO POLITICO
DEL PACTO DE VARSOVIA, EMITIDAS EN LA
CIUDAD DE VARSOVIA, EL 18 DE ABRIL
DE 1974

1) POR UNA PAZ SOLIDA Y JUSTA EN EL ORIENTE MEDIO

La Repiiblica Democritica Alemana, la Repiblica Popular de Bulgaria, la
Repiblica Socialista de Checoeslovaquia, la Reptblica Popular de Hungria,
la Repiblica Popular de Polonia, la Repfiblica Socialista de Rumania y la
Unién de Repiblicas Socialistas Soviéticas representadas en la reunién del
Comité Consultivo Politico de los Estados signatarios del Tratado de Varsovia
comprueban que el Oriente Medio contintia siendo, al igual que antes, un
peligroso foco de tensién internacional. Israel, valiéndose del apoyo de las
fuerzas imperialistas exteriores, continia aplicando una politica agresiva, se
niega obstinadamente a cumplir las resoluciones de la ONU, liberar los terri-
torios Arabes ocupados, pisotea burdamente los legitimos derechos nacionales
de los pueblos arabes.

El estallido de las operaciones militares en octubre de 1973 puso una vez
mas de manifiesto todo el peligro bélico que entrafia la situacién creada en
esta zona, la permanente amenaza que aqui existe para la paz universal.
Durante esos acontecimientos se confirmé la importancia de principio que
tiene la amistad y la colaboracién de los Estados drabes con los paises socia-
listas.

Los participantes en la reunién subrayan la importancia de la Conferencia
de Paz sobre el Oriente Medio, en Ginebra, la necesidad de que participen en
ella todos los Estados directamente interesados, asi como también los repre-
sentantes del pueblo 4rabe de Palestina, y consideran que la continuacién de
su labor debers conducir, en primer lugar, a la solucién de los problemas
claves del arreglo en el Oriente Medio: la evacuacién de las tropas israelies
de todos los territorios drabes ocupados, la garantia de los derechos legitimos
del pueblo 4rabe de Palestina de acuerdo con sus anhelos nacionales, la ga-
rantfa de la seguridad, la integridad y la soberania de todos los Estados de

esta region.
Los Estados participes en la reunién estdn dispuestos a reforzar su actividad

para contribuir al arreglo politico del conflicto y llaman a todos los Estados a
contribuir al establecimiento de una paz sélida y justa en el Oriente Medio.
Considerando el acuerdo sobre la separacién de las tropas como primer paso
preliminar en el camino hacia el arreglo general del problema del Oriente
Medio, los participantes en la reunién consideran que debe ser seguido inde-
fectiblemente de otros pasos encaminados a cumplir todos los apartes de las
resoluciones del Consejo de Seguridad del 22 de noviembre de 1967 y del 22
de octubre de 1973. La presencia de las fuerzas extraordinarias de la ONU
es una contribucién positiva al mantenimiento de la paz en esta regién.

Los Estados socialistas participantes en la reunién apoyan de manera firme
e invariable a los pueblos 4rabes en la lucha que libran contra la politica
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imperialista de agresién por una paz sé}lda y justa, por la garantfa de g |jby,
desarrollo, el progreso social y .econéfmc_n. El logro de esos importantes ohjs.
tivos del desarrollo social esté llg.ado indisolublemente a la lucha contrg Aljue.
llas fuerzas que pretenden desviar a los pueblos Arabes del camino progre.
sista, de ponerlos otra vez en dependencia politica y econémica de las fierg,
i g 1 ises 4rabes ti en los pafses socialist f
eblos de los pafses 4rabes tienen en . alistas am
{ie{-:s),s qI:;; han estado ypestén junto a Fllos en lqs permdo§ de la ediﬁcacﬁ:
pacifica y en los momentos en que peligran su libertad e independencia, 14
politica de.los Estados socialistas respecto a los pafses del mundq ﬁ,{abg es con.
secuente y de firmes principios, se basa en el profun.do entendimiento de sus
anhelos nacionales y los problemas del desarrollo socioeconémico, no est ex.

puesta a cambios coyunturales.

Los Estados participantes en la reunién estidn dispuestos a seguir desarro-
llando las relaciones de amistad y cooperacién con los pafses 4rabes sobre la
base de la comunidad de objetivos en la lucha contra el imperialismo y el
neocolonialismo, por la paz, la libertad de los pueblos y el progreso social,

2) POR UNA PAZ SOLIDA EN VIETNAM, POR LA GARANTIA DE LOS JUSTOS
INTERESES NACIONALES DEL PUEBLO VIETNAMITA

La Reptiblica Democratica Alemana, la Reptblica Popular de Bulgaria, la
Reptblica Socialista de Checoeslovaquia, la Republica Popular de Hungria,
la Reptblica Popular de Polonia, la Reptblica Socialista de Rumania y la
Unién de Repfiblicas Socialistas Soviéticas, representadas en la reunién del
.Comité Consultivo Politico de los Estados signatarios del Tratado de Varsovia,
celebrada en la capital polaca, reafirman la valoracién de principio sobre el
Acuerdo de Paris como un logro histérico del heroico pueblo vietnamita, una
victoria comfin de los pafses socialistas de las fuerzas de liberacién nacional
v de toda la humanidad progresista.

Comprueban que en el periodo transcurrido desde el momento de entrar €n
vigor dicho acuerdo se perfil6 un determinado progreso en la normz
de la situacién en Vietnam. El cese de la agresién imperialista, 1a retirada de
las tropas extranjeras de Vietnam del Sur, las medidas pricticas
por las partes a fin de ejecutar una serie de artfculos del Acuerdo de Paris,
todo esto crea las premisas para consolidar el viraje iniciado de la guerr 3
la paz, para pasar a la solucién de las tareas de edificacién socialista €7
Vietnam del Norte y el desarrollo de Vietnam del Sur por el camino de la pa,
la independencia, la democracia y la neutralidad, y contribuye al sancamm‘";
general del clima politico en la peninsula de Indochina y, en general, en ©
‘sureste de Asia.

Al propio tiempo, los participantes en la reunién sefialan que 12 3W
tracién saigonesq, apoyéndose en las fuerzas imperialistas extranjeras, intent
por todos los medios obstaculizar el cumplimiento del Acuerdo de P%‘:'g
frustrar el arreglo politico; condenan resueltamente los actos de z2pa o

-administracién saigonesa, las sistemAticas provocaciones armadas contra
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zonas que se encuentran bajo el control del Gobierno Revolucionario Provi-
sional de la Republica de Vietnam del Sur.

Los paises participantes en la reunién expresan su pleno apoyo ‘al curso que
siguen el Gobierno de la Repiblica Democritica de Vietnam y el Gobierno
Revolucionario Provisional de la Reptblica de Vietnam del Sur, que prevé
el estricto y riguroso cumplimiento del Acuerdo de Paris por todas las partes
signatarias de este documento, asi como también la nueva y constructiva ini-
ciativa, propuesta por el Gobierno Revolucionario Provisional de la Repiblica
de Vietnam del Sur del 22 de marzo de 1974.

El total cese del fuego, la concesién de las libertades democriticas a la
poblacién, la més ripida realizacién de las conversaciones entre las dos partes
survietnamitas sobre la cuestién de la formacién del Consejo de Reconcilia-
cién y Concordia Nacionales al objeto de crear condiciones favorables para
efectuar elecciones generales. Este es el camino real para consolidar la paz y
normalizar la situacién en Vietnam del Sur.

Los participantes en la reunién reafirman su solidaridad con el pueblo viet-
namita y expresan su firme seguridad en que, apoydndose en la solidaridad
de los fraternales paises socialistas y de todas las fuerzas progresistas, el pueblo
vietnamita lograr4 éxito en la edificacién del socialismo en el norte del pais
y en la solucién de los problemas politicos internos en el sur; en la creacién
de un Vietnam pacifico, unificado, independiente y democrético.

Los Estados participantes en la presente reunién, actuando en el espiritu
del internacionalismo proletario, seguirdn al igual que antes prestando toda
clase de apoyo y ayuda al pueblo vietnamita en la solventacién de las impor-
tantisimas tareas que tiene planteadas a fin de asegurar la paz, la libertad
y la independencia y hacer realidad sus justos anhelos.

3) PONER FIN A LAS ARBITRARIEDADES Y PERSECUCIONES CONTRA
LOS DEMOCRATAS EN CHILE

La Reptiblica Democratica Alemana, la Repiblica Popular de Bulgaria, ’Ia
Reptblica Socialista de Checoeslovaquia, la Repablica Popular de Hungria,
la Repfiblica Popular de Polonia, la Reptblica Socialista de Rumania y la
Unién de Repiiblicas Socialistas Soviéticas, representadas en la reunién del
Comité Consultivo Politico de los Estados signatarios del Tratado de Varsovia,
en la capital polaca, declaran su honda preocupacién por la situacién crea-

da en Chile después del derrocamiento, en septiembre de 1973, del Gobierno
Constitucional de la Unidad Popular, y condenan resueltamente los actos arbi-
: iones a los demdcratas, las

trarios de la Junta Militar chilena, las persecuci .
acciones inhumanas e injustas que ella desata, lo cual constituye una burda
violacién de la Carta de la ONU, la Declaracién Universal de Derechos del

Hombre, los pactos internacionales sobre los derechos del hombre, aprobados

por la ONU. _ o )
Ha pasado mé4s de medio afio desde que se produjo el golpe militar fascista

en Chile, cuya primera victima fue Salvador Allende, el presidente legitima-

mente elegido, una de las destacadas personalidades del movimiento de libe-
racién nacional, quien dedicé su vida a la causa de la libertad del pueblo

chileno,
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En el pais se mantiene el estado de emergencia, se ha desencadenado yp
horrendo terror, se aplasta a todas las fuerzas progresistas de la sociedad
chilena, todos los partidos politicos, los sindicatos y las organizaciones socialeg
estan prohibidos.

En los campos de concentracién de Dawson, Quiriquina, Chacabuco, Pisa-
gua y en muchos otros se consumen miles de patriotas chilenos, cuyo {nico
erimen es el amor a la patria, la fidelidad a los ideales de la democracia y el
progreso.

En las mazmorras de la junta castrense, se mantiene en las condiciones
inhumanas a los destacados representantes del pueblo chileno: Luis Corvalan,
secretario general del Partido Comunista de Chile; Clodomiro Almeyda, ex-
ministro de Relaciones Exteriores, miembro del Partido Socialista; Anselmo
Sulé, presidente del Partido Radical, y a otros representantes del gobierno y
de los partidos de la Unidad Popular. En el pais han sido liquidadas las con-
quistas sociales de los trabajadores, se despide en masa a quienes profesan
ideas progresistas. '

Los crimenes perpetrados por la Junta Militar chilena son censurados por
la opinién ptiblica mundial, incluidas todas las fuerzas progresistas y amantes
de Ia libertad de América Latina. Llegar4 la hora en que el pueblo chileno
repudiaré y derrotaré a quienes hoy procuran resucitar el fantasma de la inqui-
sicién medieval y el obscurantismo.

El pueblo de Chile puede seguir contando en su lucha con el apoyo conse-
cuente por parte de los pueblos de los paises socialistas. Los participantes en
la reunién exigen resueltamente poner en libertad a Luis Corvalan, Clodomiro
Almeyda, Anselmo Sulé, a todos los demis demécratas y patriotas chilenos
aprisionados.

Los Estados participantes en la presente reunién exhortan a otros Estados,
para los cuales es entrafiable la causa del progreso en nuestro planeta, se pro-
nuncien en defensa de los derechos humanos, la dignidad y el valor de la
persona en Chile. Hacen un llamamiento a la opinién piblica mundial a des-
plegar afin mis ampliamente la campafia de solidaridad internacional con €l
pueblo en su brega contra el terror sangriento, por el restablecimiento de los
derechos y libertades democraticas en su pais.

Los participantes en la reunién expresan una firme conviccién de que €l
pueblo chileno lograré la victoria en la batalla por restablecer la democracia
y una auténtica independencia de Chile.
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