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. mundo del comercio y las finanzas sufre numerosos

malestares, derivados de inquietudes respecto de la po-

litica internacional, ae dudas en reiaci6n con ias prin-
cipales divisas del mundo y sus probiemas conexos, y de ideas
confusas acerca del comercio exterior, Es practicamente im-
posib.e aislar y definir la totalidad de las diversas fuerzas en
accién; pero ciertas situaciones a las que me he referido en
los anos recientes se estin manifestando ahora mas claramen-
te y parece probable que ejerzan una infiuencia determinante
en la conformaciéon del estilo futuro del comercio y las fi-
nanzas.

Entre los factores facilmente identificables se cuenta el
fin de la expans.6n aparentemente automatica del comercio
mundial que empezé en 1945; el comercio exterior ae las na-
ciones industriaizadas se ha venido haciendo cada vez mas
dependiente de la expansion de las inversiones de capital en
industrias nuevas y en las existentes, y de la demanda de
repuestos de bienes de produccién y bienes de consumo du-
raderos mas bien que en la demanda para nuevo consumo
directo; y ha sido afectado también por una desaceleracion
del ritmo con que se elevaban los promedios del nivel de vida
de los principales paises comerciales.

Tardiamente, se estd prestando atencién a los efectos del
continua.o descenso de los precios de las materias primas a
lo largo de la Gitima década, sobre el comercio mundial. Se-
mejante caida ha provocado perturbaciones de pagos y cam-
biarias y problemas financieros y monetarios internos en casi
todos los paises que dependen de la exportacién de materias
primas. Estas dificultades han afectado a toda la América del
Sur, Centroamérica y Africa —excepciéon hecha de la Repu-
blica de Sudafrica, que disfruta de un ingreso estable prove-
niente de la exportacién de oro y diamantes— y de una u
otra manera la Comunidad Britanica ha sufrido sus conse-
cuencias,

Ademads de estos problemas comerciales, y en parte como
consecuencia de los mismos, se ha suscitado una falta de
confianza —profundamente arraigada— en la estructura cam-
biaria. No son sé6lo las dificultades comerciales, sino ademas
los continuados y gravosos gastos militares y para la ayuda
al exterior realizados por E.U. y, en proporcién equivalente
aunque en menor extensién también por el Reino Unido, los
que estan afectando la estabilidad tanto del délar como de
la esterlina. Istas divisas sufren una presién despiadada, como
lo revelan periédicamente los acontecimientos de las bolsas de
cambios. El factor subyacente en la controversia sobre el pre-
cio del oro es una desconfianza intrinseca respecto de esos
dos tipos de papel moneda y algunos otros: no obstante, de-
biera ser obvio que la filosofia de la libertad individual no
puede concretarse en una libertad tal como aquella d= la que
gozamos hoy en dia a menos que haya confianza en los sis-
temas de papel moneda. La alternativa al mecanismo actual
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no ha de hallarse en una vuelta a alguna variante del patrén
oro, por la sencilla razoén de que no existe oro suficiente para
la circulacién. Ni puede encontrarse ninguna solucién inme-
diata en la creacion de una moneda universal emitida por
una autoridad internacional: ésta sera acaso la solucién final,
pero parece muy remoto —en el contexto de las actuales fric-
ciones internacionales— que sea una posibilidad realizable en
el futuro previsible. La tnica alternativa probable para nues-
tro sistema actual seria la caida en una dictadura de extrema
izquierda o de extrema derecha, acompafiada por el control
estatal de todas las actividades econémicas y por una pérdida
absoluta de la libertad del individuo.

Los paises del mundo occidental estan intentando —aisla-
damente y al azar— enfrentarse a estos problemas, pero en
la mayoria de los casos su enfoque estd matizado por politi-
cas internas egoistas y por prejuicios heredados respecto del
prestigio nacional. E.U. constituye una notable excepcién: a
pesar de su gran déficit presupuestario y de la posicién cre-
cientemente desfavorable de su balanza de pagos, reflejada por
las grandes salidas de oro, el Gobierno de E.U. sigue sopor-
tando la mayor parte de la carga de la defensa del mundo
occidental y encabezando a las demas naciones por la ayuda
que proporciona a los paises en desarrollo. Cuanto pueda pro-
longarse esta situaciéon, dependera de la paciencia del contri-
buyente norteamericano y de la sabiduria de los europeos, que
se encuentran entre aquellos que mas se han beneficiado de
la ayuda y el gasto militar de E.U.

Desafortunadamente, la opinién financiera en la Europa
Continental critica rigurosamente las politicas monetarias tan-
to britanica como norteamerlcana y al mismo tiempo insiste
en la necesidad politica de que Gran Bretana, y especialmente
E.U., mantengan —a su costa— unportantes bases militares
en el extranjero, particularmente en Europa. Se esta plan-
teando una disyuntiva desagradable. La tensién impuesta tan-
to al délar como a la esterlina por los compromisos militares
y politicos de E.U. y Gran Bretana se hace dolorosamente evi-
dente cuando se observa la posicién de la balanza interna-
c1onal de pagos de estos dos pafses, A fin de proteger su
moneda, lo mismo Washington que Whitehall pueden verse
ante la necesidad de tomar una decisién respecto de la im-
portancia de sus politicas militares y exteriores en relaciéon
con su estabilidad monetaria.

La politica econémica del Reino Unido no puede ser in-
dependiente de la situacién mundial, ni puede tampoco el sis-
tema de la esterlina dejar de ser afectado por cualquier de-
cision que E.U. tome por lo que toca al délar. A pesar de
ello, las reacciones del gobierno britanico ante los problemas
econémicos en curso parecen ser poco congruentes con las
necesidades internacionales, salvo por cuanto a su decisién
de solicitar el ingreso de Gran Bretafia a la Comunidad Eco-
némica Europea. El gobierno demuestra claramente, a través
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de su cambio de actitud hacia la CEE, que ve en la adhesion
del Kemo Uniwwo a la Comunivad un medio para ingroductr
una mayor eficiencia en 10s asuntos inuustriaies y labora.cs
de este pais. be supone que Whitehall caicwia ademas el mo-
vimiento como una forma de impedir la futura reaparicidn de
crisis cammiarias ue la esterlina. No obstante, s1 ia afilacion
de Gran Bretana a la Cuwr y su ulién positica concomutante
—las cuales esta discutiendo actuaimente el Comité l‘ouchet—
1o hubieran de conducsr @ una reduccion de 1a carga uer gasto
niitar, es sumamente wudoso (ue la mantobra proyectada
pudiera tener por si misma aigin efecto favorabie sobre 1a si-
tuacién ae la esterlina.

La union politica de Europa Occidental ha sido fomen-
tada por £i.J. como un medio para formar un poderoso hloque
irrevocablemente comprometiqo con la solidarwaad anti-coinu-
nista, Una tuuropa postiwcamente umficada y econém.camente
prospera umpiicaria un apreciable fortalecimento ue 1a NA 1O
y supondria una capacidad mcrementada por parle de ese bio-
que para compartir el cos’ la defensa de Uccluente rele-
vanuo de ese modo a K.l . __ una mayor proporcion de su
gasto nuiitar en el extranjeroj la unoén poatica de uropa
ayudaria tamb.én a asegurar el progreso ulterior de la mte-
gracion y expansion econdémicas, y a reafirmar la estabitidad
social.,

Las ventajas que la administracién de E.U. ve en este
probavie desarro:lo de los acontec.nuentos, como un medio de
anunorar las dificuttawes de la baianza de pagos, deben com-
pensar ias desventajas que pudieran resuitar en la forma de
discruminacion coinesciai contra is.U, a través de ia creac.én
de una gran zona de comercio preferencial por la Crits, Al
mismo tiempo, esperando mitigar jas desventajas, Wasington
ha estado negociando reducciones arancelarias reciprocas con
la Cel por mediacion del GA'i"I', Se ha llegauo ya a un
acuerdo sobre numerosos productos industriales, acuerdo que
asegura el que el merca.o europeo en expans:6n 110 se cesrard
a los exportauores estadounidenses; el convenio implica tain-
bién, sin embargo, un clerto aumento de las importaciones
competitivas de la CEE a E.U., y ia administraciéon puede
enfrentarse a dificultades al tratar de persuadir a un Con-
greso tradicionalmente proteccionista de que lo ratifique. kn
el importante rengién de ios productos agricolas —cuyas ex-
portaciones de IE.U. a Europa exceden en valor de los Dls.
1,000 millones anuales— el acuerdo estad pendiente de la ela-
boracion detallada de la poiitica agricola de la CKLE, y de-
pendera en final de cuentas de la fuerza del proteccionismo
agrario en la Comunidad.

Tanto Washington como Londres estdn deseosos, no sélo
por interés propio sino también tomando en consideraciéon las
necesidades comerciales de los paises agricolas en desarro.lo
de todo el mundo occidental, de que prevaiezca una potitica
liberal en la CEE. Favoreceria indudablemente los intereses
de E.U., de la Comunidad Britanica de Naciones, de Latino-
américa y de otros exportadores agricolas, el que la CEL ex-
pandiese su comercio internacional en ambas direcciones en
vez de convertirse en una regién crecientemente autosuficiente
que subsidiara una agricultura ineficiente y produjera a alto
costo excedentes de los que sélo podria disponer mediante el
dumping.

La influencia de E.U. y de Gran Bretafia en cuanto a
estimular el desenvolvimiento de la CEE a lo largo de lineas
mas deseables no puede divorciarse de consideraciones poli-
ticas, v tendra que ejercerse con una actitud comprensiva
respecto de las razones internas que subyacen en las posicio-
nes proteccionistas, especialmente las de Francia y Alemania.
La dificultad con que los Seis llegaron finalmente a un acuer-
do sobre las lineas esenciales de una polilica agricola comin
indica el grado en que cada uno de esos paises considera ain
sus problemas econémicos y sociales internos como cuestiones
con prioridad en relacién con las consideraciones de indole
internacional.

Pueden observarse las misinas posturas en asuntos de po-
litica exterior, en los que las reacciones europeas ante las
actuales y las previsibles tensiones internacionales parecen
consistir por ahora en muy amplia medida en la decision de
confiar en la fucrza militar de E.U., evitando al mismo ticrapo
todo aumento importante de la parte que corresponde a Eu-
ropa en el costo de mantenimiento de la NATO, y haciendo
por lo tanto muy poco por aliviar la disminucién de las re-
servas cambiarias de E.U. y Gran Bretana. Esta renuenciz a
colaborar en mayor medida tiene probablemente conexién con
el prestigio militar nacional y con el peso de la influencia
norteamericana en la direccion de la NATO, pero ademas de
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ello, la Europa continental parece conservar cierta indiferen-
cia egocéntrica respecto del estado que guardan las dos prin-
cipates divisas internacionaies. Kl acuerdo al que se ilegd
recientemente en Viena para reforzar los recursos del IFondo
Monetario Internacional no ha sido acogido con enlusiasmo
en ciertos circuios europeos financieros, y ademads, probable-
mente representa el maximo de concesiones que los paises
europeos estan dispuestos a hacer. Las modestas reforinas que
se aprobaron en Viena pueden permitir al FMI corregir dis-
torsiones a corto plazo ue la situacion cambiaria, pero son in-
suficientes para garantizar que el Londo pueda cncarar se-
renamente una convulsién mayor, y no generan ninguna
liquidez adicional que favorezca la expansion del comercio
mundial.

El probleina de la liquidez o convertibilidad mundial sc
hace mus arduo debido a la debilidad recurrente de las dos
princlpa.es uivisas inteinacionaies. Aunque las politicas mo-
netarias de KU, y de Gian Breiana son bien diferentes, sus
dos monedas son objeto de una gran desconfianza, y de tiem-
po en tiempo sufren presiones en tas boisas de caiabios. Las
causas son muy semejantes, como ya he apuntado, pero .U,
dispone de mayores reservas y puede soportar un periodo de
tenzion mas prolongado que el Reino Unido, el cua!l tiene un
margen pequeino dentro para reducirse y maniobrar. Por
su parte, la esterlina pue.e recibir ayuda en la forma do
transfusiones crediticias de divisas tales como la que le con-
cedieron en marzo de 1961 los Bancos Centrales Iiuropeos, o
mediante créditos de disponibilidad inmediata en gran escala
del I'MI. Mas atn: como Gran Bretana posee una economia
nias pequena y disciplinada, et gobierino puede tomar medidas
do severidad variable, las cuaies no contarian en E.U. con el
apoyo de la mayoria de los sectores de la comunidad, atn si
pudieran aplicarse sin tener que pasar a través del laberinto
de maultiples autoridades instituidas por la Constitucidn.

El peligro inminente a que se enfrenta el délar radica en
la coticdiana responsabilidad del Secretario del Tesoro de E.U,,
quien tiene que suministrar a las autoridades monetarias ex-
tranjeras oro al precio de Dis, 35 la onza, y en su responsa-
bilidad indirecta por lo que toca a mantener en los mercados
libres el precio del oro tan cerca como sea posible del fijado
oficialmente. La discusiéon en torno a si el precio de Dis. 35
por onza es o no el precio justo del oro, carece de impor-
tancia ante una situacion consistente en que E.U. no tiene
cro suficiente para satisfacer la demanda actual y la poten-
cial, y en que el mundo ha demostrado su preferencia por el
oro aun cuando su conservacion y atesoramiento sean cos-
tosos.

En estas circunstancias, los créditos internacionales y los
recursos de disponibilidad inmediata del FMI tienen s6io una
modesta importancia: no existen alternativas realmente vale-
deras al funcionamiento del délar y la esterlina como divisas
internacionales liquidadas a través de los centros financieros
de Nueva York y Londres. A pesar de lo fuertes que puedan
pavecer el marco aleman, el franco francés, la lira italiana o
el franco suizo, ninguno de los paises en cuestién tiene los
meeanismos indispensables o el deseo de asumir la carga de
conslituirse en uno de los bangueros mundiales. También es-
ta claro que, en algunos de estos paises europeos, la estabili-
dad politica v social hésica que es esencial si es que el crédito
internacional ha de mantenerse durante largos periodos, falta
actualmente, y es poco probable que se alcance en un futuro
cercano.

En este momento el problema fundamental no radica en
si el precio del oro debiera elevarse, o se debieran devaluar
el db'ar o la esterlina. o en si los tipoz de cambio debieran ser
fluctnantes o fijarse oficialmante conforme a cotizaciones mas
amplias. Bl problema fundamental debe irse a buscar en el
hecho de que los temblores —ya sean grandes o pequenos—
que estremecen a las divisas, no son ya el reflejo solamente
de las debilidades y errores de algiin gobierno en particular:
son el resultado de muchos afios de abuso del sistema de pa-
pel moneda. En tanto que el aire se llena con los ecos de la
controversia académica acerca de las salidas viables para cual-
guier situacion dificil, el hombre comun -—esa victima olvi-
dada— demuestra cada vez mas una saludable desconfianza
en las medidas econdmicas arompanadas de lluvias de papel
moneda de valor perennemente declinante.

Tstos problemas estdan suscitando grandes repercusiones
fuera de los paises directamente afeclacdos. Tienen una in-
fluencia inmediata sobre la capacidad y la vo'untad de las
economias avanzadas —E.U., Gran DBretafa, los paises de
Europa Continental-~ para comprender y reconocer la me-
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dida de su responsabilidad en el desarrollo de las naciones en
vias e sucgamento del mundo oceidental, La escasez general
de lquides micrnacional vy la faita de conhianza [imanciera
gon senlldas Lol Ludyor agudaeza (ue en cuatguier, olra parte
en Amenca Latima, Afriea y otros grupes de paises (ue se
encueniran en las prneras etapas de su desenvo.vanlento eco-
nonucu; Dero los paises maustralizados —especiaunenle 108
pUIOPEOS— e han eslawo preccupundo demas_lado de sus
asunios internos sin percibir las situaciones criticug que se
gestan en otrds partes del mundo. tTodavia no es reconouida
brversalmente ei hecho de que la escasez de reservas de di-
visas e log paises subdesorrollados, la cual ha sido uno de
los obstacines principales para su progreso, les ha inducido a
{ratar de incremsntar sus Ngresos Ue i;x;Ju,-'LuCLé11 expandien-
do su produccidn, resovién.ose el fendmenc en la formac.on
da los excedentus ¥ la baja de los precios. Su conlianza ep un
crecimienio de la demanda de los mercados existentes ha
descmbocado en una decepaién, y ahora ven una posung so-
lucidn para sus problemas en la diversificacién de sus mes-
cacdos hacia les palscs comunistas.

Hace muchos aiios gue .U, ¥ IDuropa han considerado
a los paises ¢e Africa y Latinoamérics como de gran impor-
tancia potencial. La iowustrla y el comercio han previsto el
progreso econdinico de estas vastus regiones y el gran incre-
mento dei comercio mundial que se seguiria como resw.tado.
Desestimar a estos paises en razdn de gue las primilivas ea-
peranzas 16 se han rewizado completamente, y conceniar en
consccuencia la atencion en Europa, cs dar un paso wiras,
pues hay un limite al grarlo de mayor prospertdad gue puede
legrarse dentre de los confines comparativamente cstrechos del

Viejo Mundo.

Es facil desalentarse anle la historia cconémica dec los
principales paises latinpumertcancs en los altimos vewnte aios,
y ante 28 actuales perspectivas de Africa. A pesar de su vasto
pulencial ue riquezds nalurales ¥ recursos humanos, las lu-
chas de los paises lutincamcricanvs por colocarse ¢n una po-
sie.6n compeltitiva vigble en retacion con las eesnoIiing 1uas
avanzadas del mundo, se han v.sio constuntemente oostacu.d-
zadas por sus probiemas menetarios nacionaies y por la re-
currencia de la infiacién, Debe adiniiirse que muchas de estas
diliculindes han silo el producto de la inestanutdad podlca
y ta fata de discipiina interna; pero no es dificit ver que exis-
te una causa funyamenial de todtls eslos problunas, a saber,
una Laita casi absoluta de inversion inlerna de capntal a 1arge
plazo. Dicho cap;iz—;l no pucde crearse sin ahorrot ni el ahorro
sin ilngreso, y el 1ngreso no puede obtencrse sin adecuados
recursos ce capital y sin gue esos paises reciban precios ya-
zonables por sus cxporlaciones.

Resulta por lo tanto obvio que tedos los paises subdes-
arrobiados ticnen que buscar ayuda fuera de sus fronteras, La
“Alianza para el Progreso’ domuesira que .U, reconovce ia
exiztencia de estos problemas en Labmoamérica. Veunbién la
reconoce, aungue desde otro punto de vista, ta Unidn Sovié-
tica, La contribucién de la ayu.a directa para ol progreso
econdmco es vaiiusa, pero, en 1a escala sugerida en la “Anan-
za pasa el Frogreso’, de efecto limitado. Podria argumentarse
que el mundo Occidentall entero, ¥y también el mundo comu-
nista, pedrian con ventaja reliexionar nuevamente sobre cémo
usar sus recursos dispenibles,

Tal come som las cosas actualmente, la oferta de caplial
para el desarrolio estd muy lejos de salisfacer las necesidadns
del mundo subdesarroliado; la disponibiticad de reccursns en
las principales nacienes industrializadas se ha reducido por
causa de la nueva carrera arnnamentista que empezd en 1051,
Desafortunadamente, la promesa de la adininistiac.0it norte-
americana de proporcionar a leos latinoarericanos Dis. 2,600
millones anuales <de acuerdo con lz “Alianza para el Pro-
greso”, debe parecerles a éstos en verdad modesta al lato de
la asignacidn de as de Dls. 50,000 miliones para la defensa
fijada en el prestpuesto de EU. para ¢l ejervicio fiscal 1453,

Para lograr un progreso apreciable en funeién de ayudar
a los Daises subdesarroflados a conquistar su desarrollo autén-
tico —cuestidén diversa a acudir en su reseate en casos itdi-
viduales de crisiz de pagos y concederles ayuda para obrag
pablicas y mejoramiento sspcialr—— s¢ requeririan cohvenios ame-
plios sobre cuestiones de importancia econdmica clave. Seria
necesario asegurar la estabilidad de sus reservas monetarias v
tipos de cambio, y courdinar sus paliticas monetarias con oh-
jeto de mantener la confinnza en las monedas nacionales, Es
importante ascgurar también la libertad de movimientos del
auténtico capital iuversionista privado. Es esenvial ademas
que s¢ encuentre la forma de igualar la oferta y la demanda
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da malerius primas, y de organizar un sistema de precios re-
munerztive para los produclures elicientes, Eso solo puede lo-
grarse mediante la regulacon del comercio con los aranceles
mas bajus yue sea posible. No s facil sin embargo, conciliar
cualguiera de estos objetivos con las actuaics poiiicas protec-
ctonistas de ln mayoria de las naciones industrializadas, Tos
sistemag de proteceion y subsidios a la agricultura gan origen
a los cxcedentes ¥ a ia reduccion de los precios mundinies y
del voiumen del comercio. Los paises prosuctores ve maierias
primas estan 1mposihilitados para injfiar en la fijacién de
es0s tiveles de precios, y se enfrentan [recuentminenie a er-
cadog cerrados, aun cuancdo sus productos puedan ser de me-
jor calidad y se produzean mas ccondinicamente. PPor otro la-
do, tienen gue pagar preciog cada vez mas altos por les ar-
ticulos industriaes que mportan, a medida que 1os salarios
¥y tos costos aumentan én ians ngclones manufaclureras,

IEn esle momento, muchas de las monedas de los paises
en proceso de desarroflo -—st no lodas— estan bajo lension;
las respectivas sutoridades monetarias estan nanteaniendo sus
tipos de cambio —con éxito variab.e—— pgracias at usc de creé-
ditos internacionales, ¥ mediante politicas deflacionarias in-
ternas que ticnden a restringir la actividad econdémica y a
impedir cualyuier mejoramiento cde los niveies de vida., Estas
potiticas no dejan de tener sus peligros. En ios lugares en que
los mvewes e vida son extremacdaincate bajos, como sucede en
muchas partes de Latinoamérica, la incapacidad o el fracaso
de los gopernos para adoptar medidas clicaces o convincentes
que introduzcsan mejoras, es una fuente inagotabic de descon-
tento social, 'Y, ademas de sus implicaciones poiitjicss, scime-
jantes métodos pueden conducir sdio a una wterior inesiabi-
lidad financiera y monetaria,

I'n estas circunstancias, los paises cn vias de desarrcllo
se ven forzados a nepender caca ver mds de créditos del cx-
tranjero, ho s0lo para ayuda econdrmuca directa y para la
estamtizacion monctaria y cambiana, sino tambén en cuanto
al captal mdustrial, especialinente a través ce la difericion
del page de equipos de capitas, o del traiamienio de las nm-
purtaciones de eguipo como inversivbes exlranjeras, Sin cm-
bargo, cs absurdo esperar que estos prestatarios reembolsen
los crédites de este tipo en periodos tan cortos como —por
cjempio— cince anos, Sera necesuria por parte de lug paises
industrinlizados una paciencia mucho mayor ¥y una actitud
mas liberal hacia la bimanciacién ve las exportaciones y los
contratos de construceidn, si se desea tener verdaderas cspe-
ranzas de que tales inversiones fructifiguen, Ningin pais que
se cncucntre en las primeras etapas de su desarrullo puede
conslruir una economia préspera v altamente industrializada
de la noche a la manuna. 31 log paises desarrollades quieren
ayudar en forma significativa para cse fin, de tal modo que
las economias en crecimienio puedan conswnm una mayor
proporadon de sus proplas materias primas y convertirse en
sowus comaerciales plenumenie desarrolizdos cuysas pobiacio-
nes gocen ce mayg atos mveles de vida y de cohsiuno, es m-
pregeindthle que se concedan amplios piazos de pago a esos
palses.

La nresente situacién no se presta al florecimiento del
comercio, ni e3 tal que ¢l mundo vccidental puaeda enorgu-
Hecerse de la superiorsidad de su sistema. Si las democracias
oceidentalas quieren manfener un comercio internacional pros-
pero a iravés de mercados libres ¥ precios fijados libremente,
dirigidlo por ia iniciativa de innumerabics individuos al hucer
su propia eleccidn libre, el asepuvamiento del funcionamiento
eficaz del sistema monetario consfituye un problema princi-
palisimo,

En razdon de las tensiones gue aclizan scbre losz sistemas
monetarios ¥y de precios del mundo occidental, tante en sus
seclores desarroliados como en aguellos que estan en vias de
desairoilo, nos enfrentamos a la perspectiva cde upna prolon-
gada crisis de la estructuva financiera internacional, s ésta
una sitvacion que exige atencidon inmediata, y todos los po-
biernus respongables debieran darle una prioridad igual a la
gue conceden a la politica internacional. Dicha sitnzcion re-
¢uiere una cooperacion muchn mas amplia enlre los gobiernos
cn todo cl campo de la peiitica monetaria, y una mas pro-
funda reconsideracién de las politicay estratégicas. Ahora gue
fas principales autoiidades monetarias europeas han estable-
cido relaciones activas con sus equivaleutes britinicas y esta-
dounidenses, se han pucste durante 1961 las bases para tran-
sacciones cawmnbiarias mds praciicas, Bste prineipio esperanzado
puede alirir la via a condiciones mAas estables en los mercados
monetarios, camhiarios y de eapital, y alejar el fantasina de
la anarquia menctaria,
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