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TEMA 3 DEL PROGRAMA 

Informe dei Fondo Monetario InternacionaJ (E/3197, 
E/3197 / Add.1 y Corr.l) 

1. El PRESIDENTE concede Ia palabra al Sr. Jacobs
son, representante del Fondo Monetario Internacional, 
a fin de que presente el Informe del Fondo (E/3197, 
E/3197 /Add. 1 y Corr.l). 

2. El Sr. JACOBSSON (Director Gerente del Fondo 
Monetario Internacional) seiiala que durante los doce 
meses ultimos, aunque la situaci6n politica mundial 
permaneci6 tirante, en cambio no se registr6 ninguna 
crisis econ6mica ni financiera. Sin embargo, los paises 
de producci6n primaria padecieron las consecuencias de 
Ia baja en los precios de sus productos y en algunos 
paises industriales el desempleo alcanz6 proporciones 
considerables. E1 periodo se caracteriz6 ante todo por 
la terminaci6n del retroceso econ6mico de los Estados 
Unidos, por la vigorizaci6n de las reservas monetarias 
-en particular en Ia Europa occidental-, por Ia institu
ci6n de un regimen de convertibilidaJ exterior para las 
monedas de 14 paises de Europa, por una reanudaci6n 
de Ia expansi6n del comercio mundial y, por ultimo, 
por el proyecto de aumento de los recursos del Fondo 
y del Banco. 
3. En los Estados Unidos, la disminuci6n en el ritmo 
de la actividad econ6mica se detuvo a partir del segundo 
trimestre de 1958. A fines del mismo afi.o, el producto 
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nacional bruto, en su valor real, alcanz6 Ia misma 
cifra maxima registmda en el tercer trimestre de 1957, 
pero el desempleo (6,1% de Ia fuerza de trabajo) habia 
disminuido en proporci6n relativamente menor que al 
ter.. 'ino de los dos retrocesos econ6micos anteriores. 
Esta rapida recuperaci6n se debi6 no solamente a la 
existencia de los llamados « estabilizadores inherentes », 
a las mejoras implantadas en Ia estructura econ6mica 
(en lo relativo al credito hipotecario, por ejemplo}, al 
espiritu de empresa y a los adelantos tecnicos, sino ante 
todo - y una vez mas - a la acci6n del Gobierno que 
aurnent6 sus pedidos a la industria, en especial con 
destino a Ia defensa nacional. En el campo monetario, 
los acontecimientos mas importantes fueron la expansi6n 
del credito por parte de los bancos comerciales, algunas 
operaciones financieras en el mercado abierto y Ia baja 
de los tipos de interes. 

4. Hacia mediados de 1957 se podia afirmar que en los 
Estados Unidos, al igual que en otros varios paises, se 
requeria una mayor liquidez. Por ello era natural que 
los paises que estimaban encontrarse en una situaci6n 
financiera s6lida tomaran Ia iniciativa de una politica 
de expansi6n del credito. Si los Estados Unidos no 
hubieran obrado asi, probablemente no habrian bastado 
los demas factores, en particular los presupuestarios, 
para restablecer la situaci6n. La inyecci6n de nuevas 
emisiones de numerario perm.iti6 mantener los ingresos 
de los consumidores y el nivel de las importaciones, a 
pesar de la disminuci6n de las exportaciones. Ademas, 
la economia de los Estados unidos pudo continuar sus 
considerables inversiones en el exterior. De este modo la 
politica de los Estados Unidos, encaminada a combatir 
el retroceso econ6mico, produjo resultados favorables 
en las reservas monetarias de otros paises que, a su vez, 
pudieron liberalizar las conaiciones de credito, contri
buyendo de esta manera al resurgimiento de Ia actividad 
econ6mica. 

5. AI igual que en los demas paises industrializados, 
en los Estados U nidos el aumento de Ia producci6n no 
coincidi6 con una disminuci6n proporcional del desem
pleo, en parte a causa del incremento de Ia productividad. 
Si bien este incremento es en si mismo un factor bene
ficioso, no es menos necesario prever medidas que 
perm~.tan Ia reabsorci6n del desempleo. Esto es lo que 
se esta tratando de hacer en varios paises, pero es evidente 
que ninguna medida puede bastar por si sola para aumen
tar Ia producci6n y disminuir el desempleo. Ante todo, 
es preciso velar por que haya suficiente liquidez, mediante 
una politica de credito y una politica nscal adecuadas, 
a fin de mantener por una parte el poder adquisitivo 
y evitar por otra parte un alza de los precios y de los 
costos que produciria una disminuci6n de las ventas. 

6. No carece de interes recordar que la crisis econ6-
mica de 1929 oblig6 a los economistas a adoptar un 
nuevo criterio. Hasta entonces se creia que una fuerte 
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reducci6n de los salarios permitia combatir la depresi6n 
y restablecer el ·empleo total. La experiencia demostr6 
que esa tesis no correspondia a Ia realidad. En Ia actua
lidad aumentan Ia producci6n y la productividad en 
varios paises y, tanto en los Estados Unidos como en 
Europa, Ia expansion de la producci6n esta sostenida 
por una liquidez considerable. Si, por otra parte, se 
hacen esfuerzos para evitar tm. alza de los costos y de 
los precios, se puede esperar con razon que se lograra 
el restablecimiento de Ia economia y se reabsorbera el 
desempleo. De esta suerte aumentara el producto nacional 
bruto en proporcion sufi.ciente para producir una eleva
cion del nivel de vida que no se lograria con ningun 
otro metodo. En cambio, si se elevan los costos de pro
ducci6n, se corre el riesg,., .no tanto de caer en una nueva 
presi6n inflacionaria como de encontrarse en Ia imposibi
lidad de incrementar la producci6n y de reducir el de
sempleo. 

7. Muchos de los principales paises industrializados no 
han va:::ilado en aumentar el volumen del credito para 
combatir el retroceso economico, pero al hacerlo deben 
tener en cuenta, como es natural, los peligros de Ia 
inflacion. A este respecto no es de poca importancia 
el factor psicologico y conviene que las autoridades 
reafirmen su proposito de no tolerar un recrudecimiento 
de la inflaci6n y que por lo menos adopten un presupuesto 
equilibrado. Con todo, es dificil enunciar una regia 
general, ya que la situacion varia de un pais a otro. 

8. En Europa ha continuado Ia liberalizacion del credito 
despues de instituida la convertibilidad exterior, lo que 
demuestra a las claras que dicha decision fue tomada 
una vez logrado el afianzamiento de la situaci6n finan
ciera. Con arreglo al Acuerdo Monetario Europeo, los 
Estados partes en el Acuerdo podran beneficiarse de 
creditos especiales ya que no de creditos semiauto
maticos como en Ia U ni6n Europea de Pagos (UEP). 
El procedimiento que se sigue actualmente es semejante, 
por lo tanto, al que practica el Fondo, de no prestar 
asistencia a un pais a menos que este dispuesto a sanear 
su situaci6n monetaria. En algunos circulos se ha lamen
tado la desaparicion de los metodos de financiamiento
automatico de la UEP, por temer que los paise~ cuyas 
reservas disminuyen tropezaran c~n enormes dificultadcs. 
En realidad, el mejoramiento del regimen bancario 
internacional y la supresi6n de numerosas restricciones 
permiten a los Estados acudir de ahora en adelante 
mucho mas facilmente a los recursos del mercado. Por 
lo demas, este metodo resulta preferible, ya que los 
bancos centrales no tendran que desempefiar el papel de 
prestamistas sino como ultimo recurso. 

9. Ademas, conviene recordar que tanto el Fondo 
Monetario Internacional como el Acuerdo Monetario 
Europeo tienen precisamen ··e como finalidad Ia de acudir 
en ayuda de los bancos centrales. El Fondo se ha fijado 
!a norma de autorizar, sin condiciones especiales, a 
cualquier Estado Miembro que lo solicite, a hacer una 
emisi6n equivalente al monto de su cuota suscrita en 
oro, lo que en numeros redondos equivale al 25% de 
su cuota. Si desea obtener otra~. autorizaci6n del 25 %, 
el Estado debera dcmostrar que esta realizando serios 
esfuerzos por mejorar su situacion. A partir de este 
limite, el Fondo no accede a las solicitudes a menos que 
los creditos esten destinados a Ia realizaci6n de progra
mas de estabilizaci6n de la moneda a un tipo de cambio 

que se ajuste a Ia realidad. Como es natural, Ips Estados 
que atraviesan por situaciones dificiles bacen sus emi
siones en la moneda de un Estado acreedor, que contri
buye de esta manera al saneamiento de Ia situacion 
monetaria, pero los paises que tienen un balance defici
tario tambien deben aportar su propia contribuci6n, lo 
cual llevan a cabo corrigiendo los desequilibrios de su 
economia, en muchos casos mediante la ayuda finan
ci~ra y tecnica dd Fondo. 

10. Por ultimo, se acepta en terminos generales Ia 
tesis de que los paises cuya balanza de pagos sea favo
rable deben adoptar una politica econ6mica y financiera 
que favorezca el comercio mundial. En particular, 
tienen el deber de mantener la demanda y la producci6n 
internas a niveles elevados para asegurar un mercado 
para las exportaciones de otros paises. De igual manera, 
los paises altamente industrializados tienen el deber, 
tanto por su propia conveniencia como en interes del 
resto del mundo, de corregir las fluctuaciones ciclicas 
excesivas. En cuanto a los paises insuficientemente 
desarrollados, deben darse cuenta cabal de que tambien 
tienen que tratar de adaptar su economia a las fluctua
ciones de la demanda. 

11. Desde hace varios afios han venido bajando los 
precios de los productos basicos, a consecuencia de 
lo cual ha mejorado la relaci6n de intercambio de los 
pai:;es adelantados y se ha deteriorado la de los paises 
de produccion primaria. Este descenso de los precios no 
cs simplemente una consecuencia de Ia fluctuaci6n 
ciclica. Tiene causas mas profundas, relacionadas con 
la estructura misma de Ia economia, entre elias el aumento 
considerable de Ia capacidad de produccion, la compe
tencia que representan los productos sinteticos y los 
productos nuevos, y las dificultades inherentes a Ia 
colocaci6n de los excedentes agricolas de los Estados 
Unidos. Muchos de los paises insuficientemente desa
rrollados se enfrentan a problemas de largo plazo cuya 
unica soluci6n radica probablemente en la diversifica
ci6n de su producci6n y de sus exportaciones, para lo 
cual necesitan a la vez de capitales y de conocimientos 
tecnicos. J·Pvr otra parte, dichos paises deben tener 
en cuenta el hecho de que sus poblaciones, que crecen 
rapidamente, desean mejorar su nivel de vida, para 
lo cual se requiere igualmente capital inversionista. En 
muchos casos estos paises se sienten tentados a tratar 
de aumentar sus disponibilidades monetarias mediante Ia 
ampliaci6n del credito, lo que produce necesariamente 
consecuencias inflacionarias. Sucede en algunos casos que 
en el curso de su primera etapa esa politica produce un 
ahorro forzoso que facilita las inversiones, pero bien 
pronto aumentan los precios con mayor rapidez que los 
salarios, la gente evita conservar su capital en numerario 
y, eliminado el estimulc para el ahorro, resulta imposible 
mantener el ritmo del progreso econ6mico. Ademas, 
la inestabilidad monetaria hace vacilar a los inversio
nistas extranjeros e incluso a los organismos nacionales 
e internacionales creados para fomentar el desarrollo 
econ6mico de los paises insuficientemcnte desarrollados. 
Estos paises se dan cuenta cada vez mejor de esta situa
ci6n, lo cuallos estimula a poner en practica programas 
de estabilizaci6n. 

12. Durante los 12 meses comprendidos entre el J 0 de 
abri! de 1958 y el 31 de marzo de 1959, varios Estados 
miembros lograron reembolsar en plazos relativamente 
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cortos las cantidades retiradas previamente. Los reembol
sos ascendieron a un total de 537.300.000 dolares, 
mientras que las sumas retiradas llegaron apenas a 
262.900.000 d6lares. Con todo, a fines de marzo de 
1959 los acuerdos provisionales suscritos por el Fondo 
asceudian a 1.157.300.000 do lares. 

13. El mejoramiento registrado en la situaci6n de la 
Europa occidental fue la causa de que el Fondo decidiera 
interesarse primordialmente en otras regiones del globe. 
En el curso de los 12 meses que se examinan, el Fondo 
proporciono ayuda financiera a 13 paises de Ia America 
Latina y a otros siete paises. U n hecho particularmente 
interesante es el de que ha prestado su ayuda a dos 
programas de estabilizacion monetaria de gran enver
gadura, uno en 'furquia y el otro en la Argentina. 
Estos dos paises se han beneficiado adem.as de prestamos 
procedentes de otras fuentes, en especial de los Estados 
Unidos. A comienzos de marzo de 1959, el Fondo 
concerto un acuerdo de principia con Mexico por un 
total de 90 millones de d6lares, y este pais reitero su 
decision irrevocable de mantener Ia estabilidad y conver
tibilidad de su moneda. 
14. Durante los 12 meses transcurridos el Fondo pro
porciono servicios de consulta a 34 Estados miembros, 
de conformidad con el articulo XIV del Convenio sobre 
el Fondo. Por r,egla general, para prestar estos servicios 
el Fondo ha enviado misiones a los paises interesados. 
Por otra parte, en varias ocasiones ha prestado ayuda 
tecnica a los Estados Miembros que la han solicitado y 
continua llevando a cabo el programa de formaci6n 
profesional del que se beneficiaron 41 paises en 1958. 

15. Durante sus dos primeros afios de existencia, el 
Fondo realizo Ia mayor parte de sus actividades con los 
paises de Europa, con los paises de Ia zona de Ia libra 
esterlina y de la America Latina, que en esa epoca reque
rian poca ayuda relativamente. Despues de un periodo 
de bastante calma, con motivo de Ia crisis de Suez, el 
Fondo concedio al Reino Unido una ayuda que ascendio 
en total a 1.300 millones de dolares, de consecuencias 
incalculables. Desde su creacion, el Fondo ha puesto a 
la disposicion de sus miembros 4.200 millones de dolares, 
de los cuales las dos terceras partes aproximadamente 
se proporcionaron despues del otofio de 1956. Adema$, 
entre 41 acuerdos de principia? el Fondo ha concertado 
29 con paises de Ia America Latina. 

16. El 2 de febrero de 1959, la Junta de Gobernadores 
aprobo una ampliad6n de Im. recursos del Fondo. Si 
todo:s los paises interesados aceptan el aumento previsto 
para sus cuotas, los recursos d~l Fondo se aumentaran 
en 5.800 millones de Jolares, y sus reservas de oro, asi 
como las reservas e ·1 las seis monedas en que se han 
hecho retiros durante los ultimos afios, aumentaran en 
un 75 %. Con respecto a ese incremento de los recursos, 
no es tan importante el hecho de que el Fondo quedara 
en una situacion mas favorable para hacer frente a las 
necesidades previsibles en Ia actualidad, como el de que 
robustecera las reservas de segundo orden a que pucden 
acudir los paises que experimenten dificultades provi
sionales de ·su balanza de pagos, sobr~ todo en casos 
de urgencia que, por su propia naturaleza, son impre
visibles. La posibilidad de acudir a los recursos del Fondo 
en mayor medida que en el pasado aumentara necesaria
mente Ia confianza de los Estados Miembros y los esti
muJara a adoptar mas prontamente las medidas necesa-

rias para alcanzar plenamente los objetivos del Fondo. 
De ahi que los paises que han solicitado o habran de 
solicitar Ia ayuda al Fondo no seran los unicos que se 
beneficiaran de esta ampliacion de los recursos, ya que 
el mejoramiento de la situacion de los paises que experi
mentan dificultades financieras y el establecimiento de un 
sistema monetario internacional que funcione satisfac
toriamente redundaran en beneficio de todas las naciones. 
17. Por otro lado, el Fondo se beneficiara mediante el 
establecimiento de una cooperacion internacional que 
combine Ia estabilidad cambiaria con un desarrollo 
equilibrado del comercio mundial. En el cumplimiento 
de esta tarea debe mantenerse en estrecho contacto con 
los demas organismos internaGionales y con los gobiernos. 
A este respecto, al Sr. Jacobsson le complace declarar 
que los Estados Miembros continuan demostrando su 
buena voluntad. de cooperar con el Fondo y de aumentar 
su eficacia. 
18. A pesar de los enormes progresos realizados, 
quedan todavia por resolver muchos problemas mone
tarios. AI presente, el factor mas alentador es el descon
tento que suscita Ia inftacion en el publico y ~~1 hecho 
de que cada vez se reconoce mas la importancia que 
tiene Ia estabilidad :monetaria como base del desarrollo 
economico. Despues de varios ~ii.os de inflacion, el 
regreso a la estabilidad trae consigo por regla general 
un periodo de dificultades y aun de austeridad. La ayuda 
externa puede atenuar esas dificultades pero no elimi
narlas. En mayor o menor grado, todos los paises deben 
imponerse, por lo tanto, ciertos sacrificios para lograr 
los beneficios de una moneda saludable, bien que, debido 
a los conflictos de intereses, a veces resulta dificil deter
minar la politica que deba seguirse. Todos estos son los 
problemas que se estan estudiando con profunda aten
cion, y no es posible dejar de rendi.r tributo al valor y 
ala perseverancia con que los bancos y las autoridades 
en asuntos monetarios de todos los paises hacen frente 
a sus dificiles tareas, y rcconocer los cambios llevados 
a cabo en Ia opinion publica, merced a los cuales muchos 
paises han podido poner en practica politicas fiscales y 
crediticias mas eficaces. 

19. El Sr. ENCKELL (Finlandia) estima que los 
acontecimieutos mas notables del afio tra;:. ~urrido han 
sido la decision de ampliar los recursos del Fondo y la 
instituci6n de la converHbilidad er.~ ... rior para las monedas 
de la mayor parte de ios paises de Europa occidental. 
De esta manera se Ja afianzado Ia posicion de gran 
importancia que ya ocup?.ba el Fondo en el sistema 
cambiario mundial y el Fondo se encuentra ahora en 
condiciones de suministr.ar a los Estados Miembros una 
ayuda ma:; eficaz. 
20. Desde hace varios afios se han realizado gran des 
esfuerzos por lograr Ia convertibilidad exterior de las 
divisas de la Europa occidental. Cabe felicitar al Fondo 
por haber contribuido tanto a Ia realizacion de este 
objetivo, El Fondo no solamente ha ayudado ala elimi
nacion de much8.s restricciones cambiarias y a Ia adopcion 
de politicas financieras sanas, sino que ha logrado 
aumentar ia confianza en la estabilidad de Ia situacion 
monetaria de Europa. 
21. Aun antes del retorno ala convertibilidad, el Fond~ 
habia recurricio cada vez mas para sus transacciones a 
monedas distintas del d6lar de los Estados Unidos. Por 
otra parte, la convertibilidad permitira multiplicar las 
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posibilidade'l de utilizaci6n eficaz de los nuevos recursos 
de que va a disponer el Fondo. 
22. Por ultimo, la, delegaci6n de Finlandia nota con 
satisfacci6n que por primera vez desde 1955-1956, los 
retiros hechos durante el ultimo ejercicio econ6mico 
fueron inferiores a los reembolsos de numerario Uevados 
a cabo durante el mismo periodo, y que varios de los 
Estados miembros que habian acudido a los recursos 
del Fondo para resolver dificultades provisionales han 
decidido reembolsar las cantidades retiradas mucho 
antes de la fecha prevista. 

23. El Sr. PEREZ LOPEZ (Mexico) comprueba que si 
bien en 1958 se registraron descensos en la producci6n 
de algunos paises, en el segundo semestre se inicic un 
movimiento de recuperaci6n en los paises industriales, 
especialmente los de Europa occidental, que aumentaron 
sensiblemente sus reservas de oro y de d6lares ; las 
presiones intlacionarias han disminuido grandemente y 
las relaciones de intercambio han evolucionado en favor 
de estos paises a consecuencia de Ia baja de los precios 
de las materias primas, circunstancia que ha permitido 
en ciertos casos reinstaurar la converti!Jilidad e:1:terna de 
las monedas. En los paises insuficientemente desarro
llados, por el contrario, las reservas han disminuido a 
causa de la baja de los precios de los productos de 
exportaci6n, en tanto que los precios de los productos 
de importaci6n se mantenian en el mismo nivel o aum~n
taban. Estos movimientos comprometen Ia regularidad y 
desarrollo econ6mico de dichos paises, pues su tasa de 
formaci6n de capital esta todavia determinada en gran 
parte por la demanda de las materias primas que ellos 
p~oducen para exportar. Los aspectos internos y exter
nos de este problema estan estrechamente ligados: a Ia 
falta de diversificaci6n de la producci6n viene a agregarse 
Ia inestabilidad de sus mercados exteriores. 

24. No es facil hallar una soluci6n al problema de los 
p·~ecios internacio.nales de las materias primas, cuyas 
fluctuaciones dependen de numerosos y complejos 
factores, y principalmente de las oscilaciones de la 
demanda externa provocada por las variaciones de Ia 
actividad econ6mica de los paises industriales. La esta
bilidad econ6mica de estos paises, por lo demas, no 
basta para asegurar Ia estabilidad de la demanda de 
materias primas, y los ingresos y las divisas de los paises 
de producci6n primaria se ven a veces amenazados por 
variaciones pequefias en la demanda de productos 
finales o en los inventarios de los paises industriales. 
Las medidas que pueden tomat los paises insuficiente
mente desarrollados son demasiado limitadas ; si se dan 
subvenciones a los productores de materias primas <,. 
exportaci6n se corre el riesgo de pre vocar rapidament·;, 
la inflaci6n, y la acumulaci6n de reservas en periodo 
de alza de precios choca con enormes dificultades prac
ticas en paises cuyo desarrollo econ6mico tiene caracter 
imperativo. La soluci6n por lo tanto no depende unica
mente de estos paises ; antes bien, provendra ineludible
mente de Ia coop~raci6n internacional. 

25. Las Jificultades con que tropiezan los paises insu
ficientemente desarrollados aurnentan cuando se recurre 
al financiamiento inflacionario de la inversion. Aparte 
las distorsiones que provoca en la estructura de la 
inversion, de Ia producci6n y de la distribuci6n, la 
infiaci6n desalienta el ahorro voluntario, perjudica a las 
clases sociales de ingresos fijos y origina fuertes presiones 

sobre la balanza de pagos. Existe en efecto un estrecho 
vinculo entre el nivel interno de precios y la balanza 
de pagos: cuando los precios suben, la producci6n de 
mercancias para exportaci6n tiene la tendencia a dis
minuir, las importaciones de bienes de consumo aumen
tan y se deprime la producci6n interna de sustitutos de 
las importaciones, se repele la inversi6n del exterior, etc. 
El deficit de la balanza de pagos, al provocar a su vez 
el agotamiento de las reservas monetarias, impone la 
necesidad de recurrir ala devaluaci6n, y esta dificilmente 
logra un equilibrio durable entre los precios internos y 
los externos ; es necesario la aplicaci6n simultanea de 
medidas internas de estabilizaci6n. Siestas medidas resul
tan eficaces, el tipo ~e cambio se mantiene estable, la 
actividad econ6mica interna no se reduce y no es necesario 
imponer restricciones adicionales a las importaciones ni 
establecer un control de cambios. Por el contrario, el 
mantenimiento de una moneda sobrevaluada con fre
cuencia ha llevado a la disminuci6n de las exportaciones, 
a una seria limitaci6n de las importaciones de bienes 
de capital, al desaliento de la corriente de capital del 
exterior e inclusive a fugas de capital nacional. A breve 
plazo, la estabilidad econ6mica depende de Ia politica 
monetaria y fiscal, porque si se quiere obtener un mejor 
equilibrio ~ntre la estructura de la demanda y Ia de la 
capacidad producti va es men ester redistribuir los recursos, 
es decir, iniciar medidas de largo plazo. 

26. El ritmo de crecimiento de un pais se halla siempre 
limitado por los recursos reales de que dispone ; y una 
politica inflacionaria entrafia la mala utilizaci6n de estos 
recursos mas bien que el aumento de los mismos y, en 
consecuencia, mas que acelerar el progreso lo retarda. 
El Fondo, al difundir insistex,temente esta tesis, ha 
desempefiado un papel de extremada importancia, y Ia 
asistencia tecnica que ha prestado para lograr su difusi6n 
constituye una de sus aportaciones menos espectaculares 
p~ro mas valiosas. 

27. Tal como lo dijo el Director Gerente del Fondo, 
los paises deficitarios deben contribuir al equi~. Jl'io de 
los pagos internacionales corrigiendo los desajustes de 
sus economias. Pero no se debe olvidar que hay ciertos 
factores, cuyo dominio esta fuera de su ak.aPce, que 
hacen muy dificil que los paises insuficientemente desa
rrollados encuentren la solucion al problema del desa-

. rrollo econ6mico con estabilidau. Sobre todo, las bruscas 
fluctuaciones de los precios de las . materias primas han 
hecho muy precario el cquiliorjo interno de los paises 
insuficientemente desa~rolladot;. Cierto es que, basta el 
presente, la tarea que contii~:0 en corregir los deseCJ..ui
librios de la economia mundial no ha estado reparttda 
equitativamente entre· los pafses industrializados y los 
paises insuficientemente destti't\'Hados, y las restricciones 
impuestas a la dcmanda en lo~ ·~:Jaises desarrollados ha 
aumentado el grado de deflaci6n exigido a los paises 
deficitarios. Los paises industriales, por lo tanto, tienen 
Ia responsabilidad de mantener una alta producci6n y 
demanda internas a fin de que sus importaciones se 
mantengan a un nivel suficiente y puedan contribuir de 
ese modo a la expansi6n del comercio mundial. Ademas, 
deben procurar suprimir las restricciones que imponen 
a las importaciones provenientes de los paises insufi
cientemente desarrollados, eliminar la protecci6n a 
ciertos grupos de productores nacionales y aumentar la 
corriente de capital bacia los paises en proceso de desa
rrollo. 
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28. La delegaci6n de Mexico toma nota con satisfacci6n 
de la actividad intensa que el Fondo ha desplegado en el 
cu~·so del periodo que se examina en su informe. Los 
acuerdos concertados de credito contingente han demos
trado ser muy iitiles para dar confianza a los paises que 
se esfuerzan por mantener una moneda b •. ma ; Mexico 
ha obtenido recientemente uno de est.?s creditos por 
90 millones de d6lares que, agregados a los recursos 
conseguidos de otras fuentes, le han permitido aumentar 
sus reservas. Mexico comprueba con satisfacci6n que la 
ayuda financiera del Fondo ha servido tambien para 
sostener programas de estabilizaci6n y que Ia demanda 
de monedas distintas del d6lar ha aumentado. 
29. El crecimiento de la economia mundial, la eleva
ci6n de los precios y el aumento del volumen del comercio 
internacional desde la terminaci6n de Ia segunda guerra 
mundial han reducido el valor real de los recursos del 
Fondo. Por lo tanto, es necesario que el Fondo aumente 
tales recursos para poder cumplir su funci6n de segunda 
linea de reservas y para dar confianza a los paises que 
tratan de recobrar o mantener el equilibrio. 
30. Los paises insuficientemente desarrollados se dan 
cuenta perfectamente de que su desarrollo es esencial
mente funci6n de sus propios recursos y de sus propias 
decisiones en el plano de Ia politica econ6mica. Esos 
paises no reclaman !Jrivilegios ; solamente quieren .que se 
establezca entre 'las naciones una forma d~ cooperaci6n 
que sirva para favorecer un d~sarrollo econ6mico equi
librado en el mundo enteu>. Por lo tanto, el Fondo 
Mor1~..tario, que trata de ayudar a conseguir este objetivo, 
hace una contribuci6n de las mas valiosas. 

31. El Sr. SCHORMANN (Paises Bajos) comprueba 
que Ia actividad del Fondo ha sido intensa durante el 
periodo considerado. Ello se debe a que los paises pueden 
recurrir a el en casos muy diversos. En efecto, pueden 
pedir ayuda al Fondo cuando el equilibria de su balanza 
de pagos se halla amenazado por dificultades de orden 
estacional o ciclico o por insuficiencia de las reservas 
de divisas. Tambien pueden pedir ayuda cuando el 
monto total de los gastos del Estado rebasan los recursos 
di~ponibles y Ia balanza de pagos queda sujeta a presi6n. 
Finalmente, pueden pedir ayuda cuando los retiros 
efectuados por depositarios extranjeros alcanzan un 
volumen importante. 
32. Por su capacidad para ·remediar con rapidez y 
flexibilidad situaciones de este tipo, el Fondo eg una 
instituci6n de caracter verdaderamente universal. Tiene 
igual utilidad para los paises desarrollados y para los 
paises insuficientemente desarrollados. Asi, por ejemplo, 
los Paises Bajos han tenido ya muchas ocasiones de pedir 
ayuda al Fondo. Han podido liquidar completamente Ia 
de ada que teriian para con el. Pero en vista del papel que 
desempeiian en el comercio internacional y en las tran
sacciones financieras mundiales, es probable que los 
Paises BeJos recurran de nuevo a los servicios del Fondo 
en el porvenir. Por lo tanto, redunda en interes de todos 
reforzar el papel que desempeiia y la posici6n que ocupa 
este organismo. 
33. En tales condiciones, la delegaci6n neerlandesa 
acoge con satisfacci6n la decisi6n de aumentar el capital 
del Fondo basta 5.100 millones de d6lares mediante· 
un aumento general de las cuotas. Esta decisi6n se funda 
menos en Ia pretendida insuficiencia de las liquideces 
internacionales - a las que el Fondo ha hecho justicia 

en su folleto titulado International Reserves and Liquidity 
- que en Ia necesidad de prestar las sumas indispensables 
en epoca de retroceso econ6mico 0 en epoca de prospe
ridad, necesidad que el Director Gerente del Fondo ya 
ha tenido ocasi6n de seiialar. Por lo demas, bastaria 
comprobar que el comercio mundial ha aumentado en 
90% desde 1947 para justificar plenamente este aumento 
de capital cuyo monto inicial habia sido fijado sobre Ia 
base de las condiciones de preguerrt~-. 

34. El representante de los Paises Bajos insiste en Ia 
importancia de que gran numero de paises restauren 
una mayor convertibilidad. Recuerda a este respecto 
que Ia convertibilidad exterior ha sido restablecida en 
Europa occidental en diciembre de 1958; esta medida, 
que no puede menos que favorecer el comercio y las 
transacciones financieras intern.acionales, ha sido faci
litada por las reservas en dep6sito en el Fondo. Ademas, 
ha permitido Ia entrada en vigor del Acuerdo Monetario 
Europeo. 
35. Las reservas mundiales de d6lares han aumentado, 
circunstancia que ha llevado a algunos a creer que Ia 
escasez de d6lares habia desaparecido. Tal conclusi6n 
parece ser exagerada, pues, en efecto, han sido principal
mente los paises industriales los que han obtenido mayor 
beneficio por dicho aumento. De todos modos, ello no 
quita que se debe mirar con satisfacci6n este nuevo 
estado de cosas. Debe esperarse que la creaci6n de un 
clima favorable al comercio y a las inversiones inter
nr.cionales permita mejorar sensiblemente las balanzas 
de pagos de todos los paises y relegue al pasado Ia escasez 
de d6lares. El papel que puede desempeiiar el Fondo 
en este aspecto no puede menos que aumentar en impor
tancia. 

36. El Sr. CAMPABADAL PACHECO (Costa Rica) 
declara que Costa Rica se halla actualtnente en una 
situaci6n econ6mka completamente estable. La cotiza· 
ci6n de cambio del col6n no ha variado en el mercado 
oficial desde 1937 y en el mercado libre no ha variado 
desd~ 1952; el afio pasado las entradas de divisas han 
sido suficientes para cubrir las necesidades del pais. 
Gracias a Ia confianza en su mcneda, Costa Rica ha 
podido poner en ejecuci6n programas de desarrollo 
econ6mico y de mejoramiento de las condiciones de 
vida. No obstante, si no se pone coto a Ia baja de los 
precios del c~af6, la economia de Costa Rica se vera 
seriamente comprometida, y el orador seiiala a la aten
ci6n de los miembros del Consejo la urgente necesidad 
de tomar las medidas necesarias para remed:ar un estado 
de cosas que amenaza con tener las mas graves conse
cuencias, no solamente para Co!:,ta Rica sino tambien 
para todos los demas paises que se hallan en situaci6n 
analoga. 
37. Para terminar, el Sr. Campabadal Pacheco expresa 
Ia gratitud de su pais porIa ayuda y los consejos que ha 
recibido del Fondo, cuyas gestiones, cabe esperar, 
seguiran dando en todas partes excelentes resulta1os. 

38. El Sr. ZAHIRUDDIN AHMED (Pakistan) com· 
prueba que el afio pasado las operaciones del For .1o han 
sido de las mas satisfactorias. El Fondo cuenta con 
nueve miembros nuevos, lo cual amplia su ca:r..1po de 
acci6n y de influencia. El volumen de sus transacciones 
se ha eleva do a 666 millones d·~ d6lares; 21 paises han 
comprado divisas al Fondo y han con .. ~rtado con el 
acuerdos de credito contingente. Pero err;ta ~ictividad no 
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es necesariamente el indice de una situaci6n financiera 
particularmente sana en el mundo ; con todo, prueba Ia 
utilidad del Fondo como factor de estabilizaci6n para 
la economia mundial. Gracias a las consultas constantes 
que se efectuan, el Fondo ha ensefiado a los paises 
miembros a revisar sin cesar las pnicticas que siguen en 
materia de cambios y de moneda y les ha hecho compren
der la necesidad de aplicar politicas sanas a largo plazo. 
39. Con todo, siguen su curso en la ec~nomia mundial 
ciertos movimientos desfavorables. El mas importante de 
ellos es la baja de los precios de los productos primarios. 
Esta baja ha ido acompafiada de un alza progresiva de 
los precios""oe .. los·~productos manufacturados, en forma 
tal g,ue la relaci6n de intercambio ha sufrido una rapida 
evoluci6n en menoscabo de los paises insuficientemente 
desarrollados. Si se comparan los datos correspondientes 
a los afios de 1949 y 1958, se comprueba que Pakistan, 
por ejemplo, debe exportar en Ia actualidad cerca del 
c1oble de materias primas para poder importar igual 
cantidad de productos manufacturados. 
40. La delegaci6n del Pakistan ha comprobado con 
satisfacci6n que el Fondo, sin dejar de reconocer que 
corresponde a la vez a los paises de producci6n primaria 
y a los paises industriales el hallar una soluci6n al impor
tante problema de los precios de las materias primas, 
admite que estos 1Htimos paises, por el hecho de tener 
una economia mas fuerte, estan en mejores condiciones 
de contribuir a la soluci6n de las dificultades. 
41. No cabe ninguna duda que el acontecimiento de 
mayor importancia del aiio es la decisi6n tomada por 
el Fondo de aumentar sus recursos. Si los diversos 
paises miembros aceptan sus nuevas cuotas, el capital 
del Fondo se vera muy aumentado. Sin querer poner 
en tela de juicio, en lomas minimo, el interes psicol6gico 
que presenta esta nueva reserva de recursos internaciona
les como elemento de estabilizaci6n - segunlo expresado 
por el Director Gerente - la dclegaci6n del Pakistan 
espera que el Fondo pondra sus nuevos recursos en 
actividad y no se contentara con tenerlos en reserva. 
Tales recursos podrian ser muy utiles para combatir 
los efectos nocivos que el empeoramiento de la relaci6n 
de intercambio y las fluctuaciones de los precios de las 
materias primas ejercen sobre la economia de los paises 
insuficientemente desarrollados. La delegaci6n del Pakis
tan esta persuadida de que el Fondo no dejara de estudiar 
seriamente esta posibilidad. 

42. El Sr. MOHAMED AhMED (Sudan) comprueba 
con satisfacci6n los progresos realizados por el Fondo 
en la realizaci6n de su meta. Si bien es cierto que sub
sistcn todavia algunas de las dificultades que motivaron 
su creaci6n, hay que reconocer que han desaparecido 
muchas otras gracias ala actividad constante del Fondo. 
43. El mundo todavia nose ha librado de las consecuen
cias del incidente del Canal de Suez. Subsisten elementos 
de tirantez por diversas razones : . empeoramiento de 
Ia relaci6n de intercambio, movimientos de especula
ci6n contra ciertas monedas, fluctuaciones ciclicas de 
la actividad econ6mica, restricciones del intercambio 
comercial, control de cambios, presion infiacionaria 
persistente. Como los intereses de los paises son muchas 
veces divergentes y las pollticas nacionales chocan entre 
si, la intervenci6n del Fondo deberia permitir que se 
obtengan resultados mucho mejores que los que se 
logran cuando cada Estado adopta unilateralmente las .. 

medidas g,ue le parecen mas indicadas para remediar 
la situaci6n particular en que se halla. 
44. La amplitud de las operaciones del Fondo durante 
el ejercicio pasado no es en si misma una prueba de Ia 
utihdad de esta instituci6n. El elemento importante es 
Ia distribuci6n geografica de su ayuda y los fines para 
los cuales Ia concede. La d~legaci6n del Sudan se siente 
completamente satisfecha por los datos que figuran en 
el informe a este respecto. 
45. Otro aspecto interesante de Ia actividad del Fondo 
es la ayuda indirecta que presta a los Estados miembros 
en forma de asesoramiento tecnico y de consulta sobre 
politica monetaria y fiscal. Esta ayuda permite a los 
Estados no s6lo resolver los problemas del momento, 
sino ademas evitar las dificultades experimentadas ante
riormente. 
46. El Fondo ha visto con inquietud las practicas de 
ca.mbio restrictivas aplicadas por ciertos paises y ha 
invitado a los gobiernos de estos paises a que tomen lo 
antes posible medidas correctivas. El orador pide que 
el Fondo tenga paciencia al respecto para con los paises 
insuficientemente desarrollados. Razones urgentes los 
obligan a veces a tomar medidas restrictivas de caracter 
provisional, las cuales eliminan indudablemente tan 
pronto como lo permiten las circunstancias. Es consi
derable lo que ha realizado ya el Fondo para simpli
ficar regimenes extremadamente complejos. Pero con 
todo es necesario no peruer de vista que el objetivo 
finales Ia eliminaci6n total de las restricciones de cambio, 
Ia unificaci6n de las tasas de cambio y el retorno a un 
sistema multilateral de pagos internacionales en el que 
todas las monedas sean completamente convertibles. 
47. Otra cuesti6n en que el Fondo tendria que ocuparse 
es Ia de la politica monetaria nacional de los diferentes 
paises. Esta politica, por definici6n, es de competencia 
de los gobiernos; pero cuando ella tiene repercusiones 
en el exterior - como por ejemplo cuando un Estado 
manipula sus tipos de interes para atrae~ capitales 
extranjeros - deja de ser un asunto puramente interno 
y ady_uicre interes internacional. 
48. El Sr. Ahmed desea precisar que no qui ere formular 
ninguna critica respecto del Fondo. Este s6lo interviene 
a petici6n de sus rniembros y las rnedidas que toma 
dependen en gran parte de Ia actitud de estos ultimos. 
Por lo tanto, es a ellos a quienes corresponde reforzar 
su economia para facilitar Ia tarea del Fondo. 

49. Segun el Sr. DUDLEY (Reino Unido), el Director 
Gerente del Fondo ha tenido raz6n al destacar que Ia 
estabilidad rnonetaria es indispensable para el desa
rrollo econ6mico de los paises insuficientemente desa• 
rrollados y la expansi6n de los paises econ6micamente 
adelantados. La inflaci6n puede ejercer cierto atractivo 
inmediato, pero . sus peligros a largo plazo no pueden 
ser objeto de ninguna duda. El Director Gerente ha 
tenido raz6n tambien al indicar que el mantenimiento 
de los costos y de los precios dentro de limites razona
bles permite aumentar el producto na,cional bruto y, en 
consecuencia, elevar el nivel de vida. Este es tambien el 
punto de vista del Gobierno del Reino Unido, el cuai 
ha obrado en consecuencia durante Ia crisis monetaria 
de 1957 y Ia libra esterlina se halla ahora en una posi
(6n de fuerza. El Fondo ademas ha prestado en €.:Sa 
ocasi6n una ayuda cuya importancia et representante 
~_el Rei_t.:? .. _Unido ~~~t~~~·- ·· ~~- -~-~ndo .. ~~-- ~~~~~~~-- .~~ 



total a 37 de. los 68 Estados Miembros, siempre teniendo 
en cuenta el mteres de la estabilidad monetaria mundial. 

50. Desde luego, la politica de estabilidad no carece 
de inconvenientes ; exige sacrificios en el plano interno. 
Asi, el Reino Unido ha conocido la austeridad y aun 
ahora no utiliza plenamente su capacidad de producci6n 
industrial. Con todo, si bien Ia desocupaci6n ha aumen
tado desde Ia segunda guen'a mundial, jamas paso d~l 
3 % de la fuerza de trabajo y en la actualidad esbi 
situad~ en u~ poco mas del 2% y va disminuyendo. 
El R"'!i10 Umdo ha aceptado estos inconvenientes pro
vieionales para poder cumplir sus obligaciones inter
nacionales y en Ia actualidad desarrolla su economia 
tratando de evitar los peligros de Ia inflaci6n. 

51. El Gobierno del Reino Unido es completamente 
partidario de que se aumenten los recursos del Fondo, 
y ya ha tornado medidas legislativas que le permitiran 
aportar su nueva cuota. Cabe esperar que los demas Esta
dos miembros pronto haran lo mismo. Este aumento de 
los recursos es nec~s~ri~ para que el Fondo pueda seguir 
su obra tan esencial sm tener que contentarse con el 
capital de trabajo, muy aleatorio, de que ha dispuesto 
h~sta ahora. Para veneer las dificultades por que atra .. 
v1esa, el mundo no puede contar solamente con la salida 
de d6lares de los Estados Unidos. 

Se levanta Ia sesi6n a las 13 horas. 
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