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lCu'ál es el cuadro de los intereses en curso ante la · espe­
rada reforma ·monetaria internacional, después de ' la última 
reunión del Fondo Monetario Internacional en Washington? 
Entre las innumerables opiniones que sobre la situación mo­
netar'ia actual vienen · dándose destacaremos tres (dos ajenas 
y una· propia): ·· 

La de Milton Friedman• que materialmente se ha reldo 
del sistema de cambios múltiples-fijos, inventado en 1944 
durante las sesiones de Breno·n Woods; la de · Arthur Burns, 
presidente de la : Reserva Federal, que nos habla del "desor­
den e inquietud" · del momento en que nos encontramo.s. 
Por último, nuestra . opinión, rl!sur'nida en que: nuestro . mun­
do i 'busca · desesperadamente soluciones para salvar al enemi­
go vencido como un medio de salva.r.se a s( propio", poi(: 
tica que salvó a Alemania y a Japón, y ahora mismo trata 
de s·alvar para nuestro comercio a contrarios ideológicos 
como China .y la URSS. Luego lpor qué ese mundo occi­
dental no habrá de ayudarnos tambiér.~ a nosotros del · Tercer 
Mundo, compradores en potencia de sus excedentes indus-

• 

ALFREDO LAGUNilLA IÑÁRRITU 
. !¡ 1 

tria/es? P<:>r [o l'l)enos se trata de una simple suposición 'no 
despreciable . 

El hecho es que se repite por doquiera cómo existen enfren-
, tados tres· enormes grupos de interese.s: el de Est_ados Unidos 

que no quita pero a m in ora el papel del oro en ' los arregl<;>s me-. 
diatos; el de Europa que . diciéndolo o·. sin decirlo juega ·a ·la su: ' 
pervivencja del dorado metal .y el del Tercer Mundo que . sqlicita 
,una parte mayor en el racionami'epto esperado de los activos 'de 
reserva, amén de querer yincularse por medio de más . crédito ,a · 

. lps altos ingresos de las grandes naciones industrializadas. Un 
cuarto-grupo compleme.ntario podría ser. el propio Fondo Mone­
tario y su instrumento de· reparto: los Derechos Especiales de 
Giro (DEG). Primero, 'créditq .v poco de numerario, y por tanto 
un nuevo y poc;leroso medio de endeudal'!liento, bautizado con 
el ilusorio npmb~e de "papel oro". Luego tenemos: 1) una 
s(ntesis operativa, representada por el oro mal distribuido y de 
alternativa desmonetizante para alg-unos, pero indicador ¡nsusti­
tuible de "toda yerdad sabida ~· para los más; 2) los Derechos 
Especiales de Giro como activo . de rese(va de naturaleza y' ef_ec­
tos racionadores y por ende medio pql (tico de contentar al. más 
fuerte en apu,ros, y 3), al fondo de este panorama, el Pl~n Euro-



comercio exterior . 

peo W~rner, con sus tres etapas de realización progresiva, que ne­
cesjta una década para cumplir sus exigencias metodológicas. Y 
al final de las soluciones posibles una reencarnación del dólar 
estadounidense. 

11 

Pero a todo esto lcuál puede ser la posic1on del Tercer Mun­
do? Entendiendo que ·"al, eflemigo hay C!!Ue salvarlo siempre que 
se integre con nosotros"· y teniendo en cuenta que la semiquie­
bra de este .Tercer Mundo frente a. la nueva composición amplia­
da de los tres. grupos poderosos, todavía no somos más que un 
"residuo" del problema monetario internacional lqué clase de 
técnicas y proposiciones podríamos presentar o aceptar? 

No sería la de una defensa ardiente del oro que no tenemos; 
aunque ni su papel indicador ni su realismo indiscutido sea 
puesto en duda. Entonces, al parecer, casi nos queda la solución 
de acéptar DEG, en su ' habitual fbrma racionadora del FMI. Por 
aton fa ·muchas mentes 'aceptan de plano ésta solución, visto que 
otra vinculación de base• ·más ampl'ia, entre los exceder>tes del 
munclo• 'ocCidental y ' los deficientes · de nuestro· mundo, parece 
difícil de obtener .cY por supuesto; ·que !l'los permitan seguir en­
deudándonos, aunque Uh creditÓ se pague con :otro en dólares U 

otras monedas sobrantes. l 

Evidéntemente, · nuestra posición no pu·ede ser más precaria, 
tanto del ·lado de los DEG como de los préstamos para seguir 
riuéstro desarrollo, unas veces acelerado y otras desacelerado. 
En · realidad, muy poca inventiva de nuestra parte. Entre una 
estrecha pol·ítica nacionalista ·o la puerta abierta de pa·r en par, 
nuestro mercado de medios industriales, como éompradores 
marginales que somos de ellos, sigue siendo nuestra arma prin­
cipal para negociar en el seno de la Comisión, 20 del FMI. 

' ¿ 111 

Entre palabra's y hechos un balance aproximado de realizaciones 
o desvíos a ' ¡:Htrtir de la última Asamblea del Fondo Monetario 
Internacional, po~rfa resumirse como sigue: 

1) El Tercer Mundo ha sido . admitido a ·las deliberaciones, 
cir~unscrito antes al Grupo de los Diez . 

2) Acentuación de que los detétioros monetarios dependen 
principalmente de la falta de éstabilidad en las balanzas de pa­
gos, precios y tasas interiores y menos del imperio de ciertas 
monedas dominantes con metrópoli independiente . 

' 

" 3) Sostenimiento por los bancos centrales europeos y japo­
neses de los dólares fugitivos, en tanto· Estados Unidos intenta 
un laborioso arreglo de su déficit exterior . 

· 't) Reconocimiento de qu'e el dólar no tiene por ahora un 
sus'titutb completo a mano, por lo qüe nos vemos obligados a 
sdstenerlo' aunque nos _pese. ' 

Por e·l lado negativo tenemos : 

r)' Que seguimos obsesionados pcir la creación de activos de 
t'eserva y men'os por 'las soluciones monetarias propiamente di ­
chas. Los DEG t.ieneh pdco de numerario internacional. 

2) El Tercer Mundo carece de proposiciones y soluciones 
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propias que le sean prop1c1as sin pérdida ni conflicto para el 
mundo como un todo. 

3) Nos esperan de dos a diez años de ajustes forzados, a~tes 
de poder conciliar las poi iticas de los grupos antagónicos . 

4) Los· DEG representan una posición inflacionaria de "espe. 
rar y ver", más que una solución definitiva del tamaño de un 
grano de trigo, pero susceptible de convertirse en cosecha gran­
de con el andar del tiempo. 

5) Amenaza de otra devaluación del dólar que altere el equi­
librio competitivo de las actuales paridades entre si, con nuevo 
equilibrio de las demás monedas fuertes y débiles, así como del 
oro de reservas. 

IV 

Como el arreglo ha de ser necesariamente colectivo y tardado, 
la disyuntiva para nuestros pa (ses es disponer de un cabo que se 
nos arroje para asirnos a él en la buena dirección. De ahí qL:e 
proiJondríamos como disyuntiva la moneda de "operación" s• 
guiente: 

1) ¡Crear . una unidad de emisión que actúe a manera de 
"sonda" en la complej ísima realidad, pero salvando progresi­
vamente los escollos de otras soluciones buenas para hoy con 
mayores desórdenes monetarios para el mañana, como la am­
pliación de más crédito que en el fonqo sea fatítica deuda ex­
terna. 

2) Que se llame moneda de "operación", ya que no comen­
zará por ser a_ctivo de reserva primero y de operación después, 
sino esto último lo primero y reserva una vez que se haya ganado 
el consenso libre del acreedo.r internacional. De modo que .opera­
r:fa en un principio en tres mercados - ampliables a otras ope­
raciones- a saber: 

a] De redescuento comercial, a tasa algo más baja que la tasa 
promedio utilizad¡¡ localmente, pero rigurosamente destinada a 
distribuir merc~ncías y se~vicios y no como letra comercial fi ­
nanciera. 

b] Compra en mercado abierto y mediante las bolsas organi­
zadas de valores, de títulos emitidos por entidades de desarrollo 
local que hayan satisfecho amortizaciones e intereses en número 
a escoger; siempre que también respondan a motivos estrictos 
de desarrollo y acogidos a una politic·a de empleo local. 

e] Adquisicióh o venta de oro al cambiante precio oficial 
para la formación conjunta·de reservas del sistema. 

d] Que la derrama de esta moneda de operación sea t--echa 
por los sistemas bancarios locales, bajo _la_ ~irección del banco 
central respectivo y en cuenta separada, tmctalmente dentto del 
área correspondiente al Tercer Mundo y posteriormente dejada 
en libertad de operar en el mundo entero; pero con recomen­
dación expresa de que estos paises del Tercer Mundo se sirvan 
crear ahor'ros privados··o nacionales y/o utilizarlos como reserva·s 
en esta misma moneda . ' 

e] Que esta moneda de operación esté respaldada p:Jr tres 
clases de convertibilidades incondicionales, mientras no lo sea 
en oro u otro activo tangibie: 

• Convertibilidad A de monedas fuertes, incluidos a veces.dó­
lares y aun esterlinas. 



1058 
• Comertibilidad ~ de · mon~das débiles en la cuantfa de.~eada 

por cada país del Tercer Mundo. con seguro de cambio.-
• Convertibilidad en oro u otros activos tangibles y de mer­

cado aceptables por terveros internacionales .. 

f] La emisión de esta moneda de operación quedada bajo el 
manejo . y administración del Fondo Monetario lnternacibrial, el 
cual constituida una cámara de compensación entre las •conver­
t ibiljdades indicadas antes, de .rotación ·a determinar. por su con­
sejo de directores como autoridad internacionaL 

g] Los países de mo nedas duras podrán utilizilr ' esta moneda 
de operación como reserva de cambio a voluntad, una vei que haya 
pasado, la mismá, de ' la oferta bancaria loca l a· manos tlé acree-
dores internacionales cualesquiera . ~· 

hJ El FMI podrá mantener ocasionalmente en circulación los 
DEG y otros activos de rese rva , entretanto se comprueba que 
nuestra moneda de operación los desplaza del concierto mone­
tario entre países diversos . 

~ ;-. 

1' V 

lCuáles pueden se r las ventajas de este procedimiento decidida­
mente monetario sobre y frente -a una ampliación de los DEG o 
restauraci6n completa det dólar estadounidense? Veamos a con-
tinuación los punt~s siguientes: ' 

1) Ceterís paribus nuestra em isión monetaria aplicaaa en 
"primera tanda" a las tres operaciones antes indicadas, se~ía 
ejernpl '! rll)ente estabilizaclqra. pues e l redescuento debe ser ex i­
g~ntemente comercial y 'apiÍc_¡¡rse a circulación de mercancías ya 
previ lllhente ' creada~ o materias, primas p~ra algún uso ' o bene­
ficio directo én alguna pa.rte del mundo o para funciones de 
alm_acenaje y reven.ta. Igual' pueqe decirse de las otras dos opera­
ciones . Luego, una moneda "estabilizadora em ~ í" sería la pri­
mera gran medida compensatoria de la actual inflación mundial. 

:.. • 'l • 1 i'. . • • ' • . ' 1 \ 

2) La seguqda ventaja sería su pron t itud de arranque en el 
' • 1 ¡ 1 • 1 ' 1 

concier~o 'de los paí~~s export~dores y en cle~arroJio, _sin cos'to 
alguno y redimible en ú ltima instancia, si los acreedores 'inte(na­
cionales lo desean y ejecutan sólo cambiándola por otra moneda 
metropol i ta~na o QEG, etcéter¡¡. 

3) · consider~mos urgente q~e . esta moneda faéjlite una ta~a 
de paridac;t lo ,más ig~Jal posible en el mercado dei rede'scuento 
mundial; así ta'mbién . e'n el m,ercado abierto de tít'ulos de renta 
fija para d"'esarrollo . Esta ve'ntaja monetaria sobre la ' rentabilidad 
vendrfa a s~r una esp~cie ,de péndulo manej¡¡¡do desde ~! área no 
nac!onal, fuera de la cual se ,engend ~an l,as presi?nes' infi aci~ ­
nan~s. 

• ' 1 -' • 1 ~ • 1 

4) ·Otras ventajas de una moneda más que nacional sobre los 
DEG, consistida en _que éstps sori cr.édito más q'ue. nu111 era.rio; y 
el, mundo en desarrolio' gime bajo lo~. efectos de los p'réstamos 
internacionales en monedas duras por .escasas, hasta un punto 
no ya c;ercano sin.o dimtro de la quiebra . Al contrario, nuestra 
moneda de op~ración facilitarf,¡¡¡. recu~sos directamente a los sis· 
temas bancarios locales, evitando as( un endeudamiento externo 
para convertirlo en interno; bajo la égida del FM 1 'como coordi -
nador en última iQstancia. ,.. 

• f \11 • '/ 1 

5) Es preciso volver a la libertad ~e transacciQn,, Pe'ro' s)~r;n ­
pre que las operaciones del sistema esten en principio admitidas 
por cmcensd internacional 'como conveniente á . la . comur.~idad 
de pa fs!s. Es obv io que el número restringido de operaciones 

' 
una moneda · de operaci6n 

admitidas· al. inici0 a solamente tres, ·no quiere decir que el sisté- · 
ma deja de ampliarse indefinidamente, tan pronto 'como logre 
su estructuración. en· la práctiGa . ' 

6) También obtendríamos una simpli ficación monetaria, al 
haber una sola moneda de operación y reserva mundial . Inclu so 
la especulación en esta moneda puede ser un termómetro indi­
cador y observatorio de la economía mundial, tal como lo fue el 
dólar estadounidense en sus buenos tiempos . 

1 ',1 

· 7) . En el futuro la moneda de -oper.ación será u·na escuela de · 
disciplina general .. cuando los movimientos de capitales a ·corto 
plazo puedan ser contenidos. por ·un fondo de com·pensación en­
tre ·socios, 1 con una reserva preponderante de esta monedá . no 
nacional. , . " , e'·, ;¡, 

: ' e ~ 
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.VI 

En _resumen, convendrá cambiar el lema que ha pre~idido ·la 
creación de activos de reserva .tipo DEG, Jos cuales deben . ,sub­
sistir . mientras ,permanezcan como derechos . para .,girar- sobre 
mone.das nacior;¡aJe.s. · Por ejemplo,. , si los activos de rese.rv.9, crea~ 
dos en los .tiempos re.cien~emente pasado~, han sido distribuidos 
por e l · FMI , .bajo la bandera de "a Gadal< quien según su his­
toria", principio aristocrático (por lo cuai,. los países en desarro­
llo han recibido la pitanza del arreg lo), en lo sucesivo debe to­
mar en . cuenta el lema "a , cad¡¡ quien ~egún sus. trl!l;>ajos presen­
te_s y. futuro~, er¡. el. tráfico mundial , y/o desarrollo", comenzando 
por animar a los participap,tes IT)argi nales del . comercio que sor;¡ 
los países por desarrollar . Dicho. 1de .otro -modo; lps comp,radores 
marginal~s de los excedentes del mundo .. 9esarrqllado det;len ser. 

,primeros en practicar e~t.~ "efecto aceleración" o ' 1'"' 

La djsciplina mone~aria, en con.secuencia, ser~ ~1 ~~ ;4ltad·~, 
tanto de dirigir el torrente monetario hacia operaciones admi­
tidas como aceptables por todos, por medio de una moneda de 
operación y, consecuentemente, de una tendencia a la nive­
lación en las balanzas superiores a ·la actua l y no gastos indiscri­
minados. Pero esta moneda de operación o moneda sonda 
(puesto que entrar(a en un mundp .sin o~servancia a la.~ reglas 
del juego como e l 111undq actua(), tratar_ía ,más .l;>if;ln de. encon:, 
t rar el camino que ser,yir de pa,nacea inm,ediat<r, cár.ácter, qu_izá 
modesto pero rigurosamente eficaz para la altura de esta des­
compostu(a en que"el-dólar fugitivo yiene actu~nd,q. 

Toda moneda tiene dos caras: una acti~a y pa~.i~a ' ía otra·.· No 
l']'l¡mejar la . segunda en fprrria de convertibilidad y pretel}der ,uti ­
lizar . únicamente. la primera, ha .sido, considerada siempre corno 
un. acto dol.oso bajo .la .circul¡¡ción forzosa. No l;lay cárc¡¡les p·ar\1 
estos actos de insolvencia, pero ,la inflación es su castigo directo 
e inmediato. La moneda de operación no seda ú'n paño sobre la' 
mancha imborr.aq le . sjno cierta escuela de -,_¡;omport¡¡mien,to Y 
Un<! · senda , para !!ncontrar el gran camino .de la feqerabilida.~ 
monetaria mundial. 

"' 

Aminorar los torrentes de crédito exterior que esclavizan a 
los :países f~onterizos al, mundo de~arrollado y , darles Ún\1 ·':'10· 
neda "a tanto te dov C\Janto has pue~tq en, el cor¡cierto general 
del crecimiento en comercio e industria" , seda algo menos que 
una panacea pero algo más que 1 ~ quiebra ¡¡¡n los campos del 
prestatario internacional . Que este prestatario vuelva a su banco 
lo¡;al en lugar de que su ¡:lep¡¡nper)cia sigua ,f;ln~randeciendn los 
mon~truos s¡¡gradps 'de Jas grandes, ,institucione·s intérn~_c io.~,a l e.s 
sin perjuicio de que éstas perduren mientras ho tengamos fa 
alternativ'a adecuada'. de ' una moneiJá de' 'bpefacióh bien tem­
plada, p4ede ser una solución en camino y ~ partir de hoy . 



comercio exterior 

peo Werner •. con sus tres etapas de realización progresiva, que ne­
cesita .una década para cumplir sus exigencias metodológicas. Y 
al final de las soluciones posibles una reencarnación del dólar 
estadounidense. 

,, 11 

Pero a todo esto ¿cuál puede ser la posición del Tercer Mun­
do? .Entendiendo que "al enemigo hay que salvarlo siempre que 
se integre con nosotros" y teniendo en cuenta que la semiquie­
bra de este Tercer Mundo frente a · la nueva composición amplia­
da de los tres grupos poderosos, todavía no somos más que un 
"residuo" del problema monetario internacional ¿qué clase de 
t¡;cnicas y proposiciones podrfamos presentar o aceptar? 

No sería la de una defensa ardiente del oro que no tenemos; 
aunque ni su papel indicador ni su realismo indiscutido sea 
puesto en duda. Entonces, al parecer, casi nos queda la solución 
de aceptar DEG ; en su habitual forma racioniidora del FMI. Por 
aton (a muchas mentes a'ceptim de plano esta solución, visto que 
otra vincolación de basé má's ámplia, entre los excedel'tes del 
mundo occidental y los deficientes de nuestro mundo, parece 
difícil de ·obtener. Y por supuesto, que nos ·permitan seguir en­
deudándon.os, aunque un-crédito se· pague con otro en dólares· u 
otras monedas sobrantes .' ' 

Evidentemente, -nuestra posición no puede ser más precaria, 
tantb · del lado de los DEG como de los préstamos para seguir 
nuestro · desarrollo, unas veces acelerado y otras desacelera·do. 
En realidad, muy poca inventiva de nuestra parte. Entre una 
estrecha política nacionalista o la puerta abierta de par en par, 
nuestro mercado de medios industriales; como ·compradores 
marginales que somos de. ellos, sigue siendo nuestra arma prin­
ci'pa.J'para negociar en el seno de la Comisión, 20 del FM/. · 

' ! ., • . . 1 

111 
' : 

Eritre palabras y hechos un balance aproximado de realizaciones 
o desvíos a pa'rtir de la última Asamblea del Fondo Monetario 
Internacional, podrfa resumirse como sigu·e': . 

,. ,1 

1) El Tercer Mundo ha sido admi'tido a las deliberaciones, 
cir.cunscrito antes al Grupo de los Diez . 

2) Acentuación de 'que los deterioros monetarios dependen 
principal'rtlente de la falta de estabilidad en las balanzas de pa­
gos, precios y tasas interiores y menos del imperio de ciertas 
monedas dominantes con metrópoli independiente . 
o;\ • 

3) Sostenimien,to por los bancos centrales europeos y japo­
neses de · los dólares fugitivos, en tanto Estados Unidos intenta 
un laborioso arreglo de su déficit exterior. 

4) ·Reéonocimiento de que el dólar no tiene por ahora un 
sust itut'o completo a mano, por lo que nos vemos obligados a 
so.stenerlo aunque nos pese. 

Por E~l l,ado .negativo tenemos: · 

1) Que seguimos obsesionados · por la creaci'ón de activos de 
reserva y menos por las soluciones monetarias propiamente di-
cb,as. Los DEG tienen poco d!J ' numerario internacional. . 

2) El Tercer Mundo carece de proposiciones y soluciones 
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propias que le sean prop1c1as sin pérdida ni conflicto para el 
mundo como un todo. 

3) Nos esperan de dos a diez años de ajustes forzados, antes 
de poder conciliar las políticas de los grupos antagónicos. 

4) Los DEG representan. una posición inflacionaria de "espe­
rar y ver", más que una solución definitiva del tamaño de un 
grano de trigo, pero susceptible de convertirse en cosecha gran­
de con el andar del tiempo : 

5) Amenaza de otra devaluación del dólar que altere el equi ­
librio competitivo de las actuales paridades entre sí, con nuevo 
equilibrio de las demás monedas fuertes y débiles, asf como del 
oro de reservas . 

IV 

Como el arreglo ha de ser necesariamente colectivo y tardado, 
la disyuntiva para nuestros países es disponer de un cabo que se 
nos arroje para asirnos a él en la buena dirección . De ahí que 
pro¡;ondríamos como disyuntiva la moneda de "operación" si­
guiente: 

1) Crear una unidad de emisión que actúe a manera de 
"sonda" en la complej fsima realidad, pero salvando progresi­
vamente los escollos de otras soluciones buenas para hoy con 
mayores desórdenes monetarios para el mañana, como la am­
pliación de más crédito que en el fondo sea fatítica deuda ex­
terna. 

2) Que se llame moneda de "operación", ya que no comen­
zará por ser activo de reserva primero y de operación después, 
sino esto último lo primero y reserva una vez que se haya ganado 
el consenso libre del acreedor internacional. De modo que .opera­
rfa en un principio en tres mercados -ampliables a otras ope­
raciones- a saber: 

a] De redescuento comercial, a tasa algo más baja que la tasa 
promedio utilizada localmente, pero rigurosamente destinada a 
distribuir mercancfas y servicios y no como letra come·rcial ' fi­
nanciera. 

b] Compra en mercado abierto y mediante las bolsas organi­
zadas de valores, de tftulos emitidos por entidades de desarrollo 
local que hayan satisfecho amortizaciones e intereses en número 
a escoger; siempre que también respondan a motivos estrictos 
de desarrollo y acogidos a una poi ítica de empleo local. 

e] Adquisición o venta .de oro al cambiante precio oficial 
para la formación conjunta de reservas del sistema. 

d] Que la derrama de esta moneda de operación sea hecha 
por los sistem~s bancarios locales, bajo _la_ ~irección del banco 
central respectivo· y en cuenta separada, IniCialmente dentro del 
~rea correspondiente al Tercer Mundo y posteriormente dejada 
en libertad de operar en el mundo entero; péro con recomen·­
dación expresa de que estos pafses del Tercer Mundo se sirvan 
crear ahorros p'rivados··o nacional·es y/o utilizarlos como reservas 
en esta misma moneda . 

e] Que esta moneda de operación esté respaldada por tres 
clases de convertibilidades incondicionales, mientras no lo sea 
en oro u otro activo tangible: 

• Convertibilidad A de monedas· fuertes, incluidos a veces dó­
lares y aun esterlinas. 
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• Convertibilidad B de moned.as déqiles en la cuantía deseada 

por cada país del Te'rcer Mu ndo, con seguro. de cambio, , .. 
• Convertibilidad en oro u otros activos tangibles y de mer­

cado aceptables por terceros internacionales. 

f] La em isión de esta moneda de operación quedaría bajo e l 
manejo y administración del Fondo Monetario Internacional, el 
cual constituiría una cámara de compensación entre las conver­
t ibjli.dades .indicadas antes, de rotación . a· determi nar por -su con­
sejo de directores como autoridad internacional. 

9] Los países ·de monedas duras podrán utili~ar esta indneda 
de· operación .como reserva de cambio a voluntad, una vez·que haya 
pasado, la misma; de la ofert'a bancaria local a manos de acree· 
dores internacionales cualesquiera. 

h] El FMI podrá mantener ocasiona lm ente en circu lación los 
DEG y otros act ivos de reserva, entretanto se comprueba que 
nuestra moneda de operación los desplaza del concierto mone­
tario entre países d iversos. 

, V 

lCuáles pueden ser las ventajas de este proced imiento decidida­
mente monetario ' sobre y frente ·a una ampliación de los DEG o 
restauración completa del' dólar estadounidénse? Veamos a con-
tinuación los puntos siguientes: · 

1) Ceterís paribus ·· nuestra emisión monetaria aplicada en 
"primera tanda" a las tres operaciones antes indicadas, sería 
ejemplarmen~e estabilizadora, pues e l rede~cuento debe ser exi ­
gen.tem.ente comercia l y aplicarse a circulació!'J de mercancías ya 
previamente creada~ o materia~ primas para algún uso o bene­
f icio d irecto en alguna pa(te de! 'mundo o para funciones de 
almacenaje y reventa. Igual py.e,de decirse ~e las otras dc>s oper~ : 
ciones. Luego, una moneda ' "estabilizadora en· sí" sería la pri­
mera gran medida compensatoria de la actual inflación mundial. 

2) La segunda vent¡¡ja sería s~ pr9ntitud de arranque en e l 
ccmcierto "de los país~s exportadores y en d'esar~ollo, sin ·costo 
alguno y redimible en última instancia, si los acreedores interna­
cionales lo desean y ejecutan sólo cambiándola por otra m'one'da 
metropolitana o,pEG, etcétera. 

· .'JJ. Consid¡Jramos' urgehte ~ue está moneda ·facilite una tasa 
de paridad lo más 'igi,ÚI I posiblé em' el mercado del recjescuerÚo 
mundial; así tamb)én Em . !'ll {Tlercado abierto de .títulos de renta 
fi ja para desarroi'!ó . Esta ventaja monetaria sobre la rentabilidad 
veno,ría a ser una especie de pénd.ulo manejado desde el área no 
na'c_¡'onal, ·fuera de la cual S\! l¡lng\lr;Jd,ra.n las presiÓnes' inflaci~­
narras. 

4) . O.tra~ ven.t¡¡jas de una mc;>,ned~ más 'que nacional so9re' los 
DEG, consistiría en que éstos son crédito más qye numerari(>; y 
el .. mundo . en desarrollo gime bajo los efectos de los p,réstamos 
internacionales 'en monedas dÚras por escasas, has'fa u'n púnto 
no .. ya cercano sino dentro d!'l .. la ' ql.jie'b·ra. Al contrario', nuest'r·a 
moneda de operación facilitarf.a recursos directa:nente a l'os sis­
temas bancar ios locales, evitando así un endeudamiento externo 
para convert irlo en interno; bajo la égida del FM I como coordi­
nador en última instancia. - ·' 

5) Es preciso volver a · la lib~'rta~ de transac!;iÓn', pero siem­
pre que las operaciones del sistema estén en principio admitidas 

·por concenso internacional conio conveniente a la comunidad 
de países . Es obvio que el número restringido de operaciones 

admitidas al. inicio a ·solamente tres, no quiere decir' que el s'iste·: 
ma deja de ampliarse indefinidamente, tan pronto como logre 
su e~tructuración en la práctica. · . J ,, ,,. 

6) También obtendríamos una simplificación monetaria, al 
haber una sola moneda de operación y reserva mundial . Incluso 
la especulación en esta moneda puede ser un termómetro indi­
c~dor y observatorio de la economía mundial , tal como lo fue e l 
dólar estadounidense en sus buenos tiempos. 

.1)- En el futuro la ,moneda de operación será· una· escuela de ' 
disciplina .general cuando los movimientos de capitales a corto 
pla~o puedan S\lr .. contenidos por ·un fond0 de compensación en _; 
tre socios, con una reserva preponderante de . esta moneda no 
r¡acional. . , ' ,. 

,, , 
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En r.e.sumen, convendrá c.arnbiar el lema que ha pr,esi.dido .la 
creaci.ón de activos de, reserva tipo DEG, !os . cual!')s. deben .. sub­
sistir · mientras perm.anezcan_. ,¡;:omo d!'lrechos para. gira( sobre 
moneda.s naqior¡ales.1 Por ejemplo, si los act.ivos de res¡Jrva crea­
dos en los tiempos recie.ntemente pasados, han sido distribuidos 
por el . fMI bajo la bandera de ,"a ca.da ·quien según su .his­
toria", principio ar istocrático (por lo cual los países en desarro­
llo han recibido la pitanza de l arreglo), en lo sucesivo debe to­
mar en cuenta el lema "a ,cada quien ~!lgún sus trabajos presen­
tes . y futuros en f'!l tráfico munqjal . y/o des¡¡rrol.l,o", comjlnzando 
por anil')1ar, a los participantes , marginales cjel comercip que s.<¡>n 
los país~s por de.sarrollar. Dicho de otro moc;lo: lqs cor(lp,radores 
marginales de, los excedentes del. mundo desarrollado deben ser 
primero~ . en praGt)~ar .este "efecto ac,eleraciÓn". · · .,. 

La ·~ ·iscipiina · mpnetaria ,. ~·n consecu~n,~ia , . ~erá e,l result&do, 
tanto de dirigir el torrente monetario hacia operaciones admi­
tidas como aceptables por todos, por medio de una moneda de 
operación y, consecuentemente, de una tendencia a la nive­
lación en las balanzas superiores a la actual y no gastos indiscri ­
minados . Pero esta moneda de operación o moneda sonda 
(pue,st<;:> que entraría . en yn mundg ,sin observancia .a. ,las reglas 
del juego ¡:omo el mun(:ló actua(l. . ~rátar'ía más ~ien de, ,e,r;JCRn­
trar el camino que servir .de ,panacea , inm,~iata: carácter,' ql!\~á 
modesto pero rigurosamente eficaz para la altura de esta des-
corppostur-a en que el dólar fugitivo viene, actuando., :: · .. , 

. l ' . ·~i ': . '' 1 ( •• '1/ 

Toda moneda tiene dos caras: una activa y pasiva la· oúa . No 
manejar, , la segunda en ,forma eje cqnvertibilid?d '(pret~\lde f; uti ­
lizar únicamente la primer¡¡ ,, ha sido considerada si~mpre comp 
Ún ac.to ·. doloso bajo la Circulaci,ón fo.rzo~a. No hay cárcele~ par~ 
estos actos de insolvencia, pero 1¡¡ inflación essu ca~!jgo d,i,rectq 
e inmediato . La moneda de operación no sería un paño sobre la 
mancha imbo(rable sino ci_erta es~.uela, .de comportamien.t,o y 
una send,a, para .enco¡;Jtrar el . gran camino de la f~qer.abil'idad 
monetaria mundial. - · 

,. Al1ili r,10rar los: t_orrentes de crédito exteriqr_ _qu!'l es~ l avizan a 
los país.es . frqr¡~erizos al_¡ mundo desarrollado y ,d.~rjes una r:no­
neda "'a tanto te doy ruanto has pu.esto en el concierto general 
del crecimiento en comercio e industria", seda aigo menos qt:ie 
una panacea pero algo más que la q_uiebr¡¡ er¡ _ lqs cal')1pos . del 
prestatario internacional. Que este prestatario vuelva a su banco 
local en lugar de que su d¡lpendencia sigua engrandeciendo los 
moristr,yos sagrados ¡de ,!as , gt~hde~ ' instrt~ci.9hes i .nterñacionale~: 
sin perjuicio de que éstas perduren mientras n.o · tengamos la 
alternativa adec~ada de

1 
un'a ' moneda 'de 'dpÚaclón bien tem­

p/adiJ, puede se r. una soluc.ión _en C(lmino y a partir de hoy. , 


