JORGE CHILD VELEZ

REGULACION DE DAGOS
INTERNACIONALES

SECCION PRIMERA

PLANTEAMIENTOS
1.—Denominaciones

a) Tipo de cambio y pagos internacionales—Los pagos que un
pais establece sobre su frontera con otros paises, se han denominado
tradicionalmente cambios internacionales. La denominacién es acep-
table en cuanto alude a que tales pagos provienen del intercambio de
bienes econdmicos y servicios. Pero sucede que el término de cambio
es un nombre histérico que corresponde a un cuadro limitado de ope-
raciones de comercio. Se llamo cambio, el canje de monedas metalicas
diferentes entre dos Estados: y se llamé asimismo, cambio, el trueque
de mercancias especificas verificado déntro o fuéra de las fronteras
de un Estado Soberano. Con la introduccién del crédito y el gran des-
arrollo del comercio multinacional, forzosamente, el término de cambio,
viene a quedar reducido dentro de este amplio circulo del comercio
exterior, al canje de monedas nacionales.

En desarrollo de esta tesis, y para mayor precisién cientifica, limi-
taremos la extensién del concepto de cambio al tipo de cotizacién de
una moneda extranjera en términos de la moneda nacional. La expre-
sién de pagos internacionales, la emplearemos para designar todas las
acciones de intercambio de un pafs con el exterior que se establecen en
el actual movimiento del comercio internacional. Dentro de esta estricta
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terminologia hablaremos de control del tipo de cambio y de regulacion
de pagos internacionales. Advertimos que en Colombia para indicar
estas dos cuestiones distintas del tipo de cambio y de los pagos inter-
nacionales, se usa invariablemente la denominacién comin de cambios.

b) Balanza de pagos.—Otra discusiéon terminolégica es la que se
refiere al nombre de ‘“Balanza de Pagos”. El Comité de Expertos
Estadisticos de la Sociedad de las Naciones, en sus notas introducto-
rias al esquema de la Balanza de Pagos, elaborado por el sub-comité
de Princeton en diciembre de 1945, observa que “las transacciones
mas comunes son las referentes a bienes y servicios, las cuales explici-
tamente estan fuéra de las operaciones que implican obligaciones mone-
tarias internacionales, sin considerar, si los pagos se han hecho en
cumplimiento de obligaciones vencidas durante el periodo a que se
refiere la Balanza de Pagos, o en otro periodo cualquiera”. El sub-
comité sefiala como acepcién mds aconsejable que ésta de Balanza de
Pagos, la de Cuenta de Transacciones Internacionales, la cual corres-
ponde con mayor exactitud —segiin el subcomité de expertos de Prin-
ceton— al cuadro de cuentas elaborado por la Sociedad de las Nacio-
nes (1). :
El economista alemian Wagemann propone denominarlas Balanzas
Nacionales Exteriores. El concepto de Balanza de pagos fue ideado
originariamente por la teoria voluntaria, y se concreté especialmente a
explicar el movimiento de divisas. Por eso, se ha llegado a limitar en
términos esenciales, la balanza de pagos a los créditos y obligaciones
que vencen actualmente. En esta acepcion la Balanza de Pagos corres-
ponde a la relacidén de oferta y demanda efectivas en el mercado de
divisas. Mas a su vez, este concepto resulta demasiado estricto para
establecer el movimiento de cambios, porque en cada momento pueden
realizarse obligaciones sin vencimiento determinado (por ejemplg,
mediante libramiento contra valores situados en un banco extranjero)
y porque a la inversa, ciertas obligaciones de vencimiento actual pue-
den prolongarse, es decir, inmovilizarse (2).

Con todo, nos parece que la denominacién Balanza de Pagos
debe conservarse. Su acepcién es la més universal. Y segundo, su
concepto se ha ampliado suficiente en el lenguaje comin, debido a un

(1) League of Nations :Committe of Statiscal Experts —Subcommittee
on Balance oy Payments Statistics— Note, Princeton, N. J. december 1945, C. E.
S./152. C. E. S./s-¢ B. P. 6.

(2) Wagemann Ernst: “Estructura y Ritmo de la Economia Mundial. Ed.
»Labor 1937. Trad. de la primera edicién alemana de 1933 por Sanchez Sarto
Manuel. p. 128, nota.
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ensanche historico que ha incorporade dentro de sus clasicas fronte-
ras, todas las acciones de intercambio de un pais con el exterior.

Las transacciones internacionales, de cualquiera especie que sean,
implican estrictas obligaciones de pagos, monetarias o no, cancelables
en el periodo a que se refiere la balanza o en otro periodo posterior.
Juridicamente el término pago implica un equilibrio de acciones reci-
procas entre los sujetos acreedor y deudor. En igual sentido se usa
en la denominacién de Balanza de Pagos. Todas las acciones de inter-
cambio de un pais con el exterior constituyen los pagos internaciona-
les. La ordenacién contable de estas acciones de intercambio interna-
cionales compone las distintas cuentas de la Balanza de Pagos: El
activo esta compuesto por las acciones del pais para las cuales se cum-
ple un pago y las acciones del exterior para las cuales vence un pago;
y el pasivo, por las acciones del pais para las cuales vence un pago y
las acciones del exterior para las cuales se cumple un pago (3).

2—Tipos de Economias

La situacion de la estructura tipica de una economia, es decir, el
estado o grado de desarrollo de sus fuerzas de produccién dentro de
las relaciones econémicas del comercio mundial, es una posiciéon que
conviene fijar claramente desde un principio. Sin definir de antemano
las caracteristicas tipicas de la economia cuya balanza de pagos se
estudia y se critica, es francamente imposible entrar a regular las
corrientes de su comercio exterior. Ni siquiera se puede proceder a ela-
borar formalmente una clasificacién de sus pagos internacionales. Para
cualquier estudio sobre la balanza de pagos de un pais, se requiere
una investigaciéon previa de las condiciones estructurales de su econo-
mia, las cuales han de reflejarse en la estructura de su balanza de
pagos.

Si se trata de un pais altamente industrializado, capaz de realizar
vastas inversiones en el extranjero, la clasificacién y el reglamento
de sus pagos internacionales tendrin que cefiirse a esta tendencia de
su estructura econémica. Por el contrario, si nos referimos a un pais
como Colombia, de incipiente desarrollo industrial, importador de
articulos manufacturados y proveedor de materias primas, recipiente
de inversiones extranjeras, y por lo tanto, deudor dependiente de
otros paises, la clasificacion y el reglamento de sus pagos internaciona-

(3) Hermberg Paul: El Esquema de la Balanza de Pagos. Revista de
Hacienda del Ministerio de Hacienda y Crédito Publico de Colombia, nimero
2, noviembre de 1939, Imprenta Nacional. Pp. 95 y 96.
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les habran de planearse en acuerdo con el interés politico de su des-
arrollo econdmico. :

a) Cuatro estadios evolutivos de los pagos internacionales—Wage-
mann, antiguo director del Instituto de la Coyuntura de Berlin, sefiala
cuatro estadios en la evolucién de la Balanza de Pagos para una eco-
nomia. Estos estadios corresponden a su turno a los cuatro tipos de
economias que extrae Wagemann de la realidad econémica con el
objeto de simplificar sus investigaciones tedricas. Los cuatro tipos de
economia de Wagemann son: economia supercapitalista, economia
capitalista, economia semicapitalista, economia neocapitalista. Los tipos
se basan en el estado de las fuerzas de produccion de una sociedad
nacional y traducen la escala gradual de su desarrollo capitalista (4).

Cabe, pues, sefialar cuatro estadios en la evoluciéon de la Balanza
de Pagos: ;

1—Paises productores de materias primas en vias de estructura-
cién, con balanza mercantil pasiva e intensa importacién de capitales.
Ejemplo cldsico: el 4rea neocapitalista suramericana en el siglo XIX.

2.—Paises productores de materias primas que evolucionan hacia
la autonomia en materias de capital, con balanza mercantil activa e
importacién decreciente de capitales. Ejemplo cldsico: Argentina y
la semicapitalista India. ,

3.—Paises industriales en vias de estructuracién, con balanza
mercantil activa, ‘que con el transcurso del tiempo llegan incluso a
exportar capitales. Ejemplo clasico: los Estados Unidos de Ameérica
que han pasado del neocapitalismo al supercapitalismo.

4. —Paises industriales en su maximo desarrollo, con balanza mer-
cantil pasiva y con exportacién de capital. Ejemplo clasico: la Ingla-
terra supercapitalista. _

Los paises proveedores de materias primas, como comarcas neo-
capitalistas o semicapitalistas en sy mayoria, deben al desnivel econo-
mico mundial una afluencia de capitales cuyo rédito y amortizacion
se cubre por un exceso de exportacién; mientras que en los paises
industriales que han suministrado el capital, el fenémeno se traduce
correlativamente, en un aumento de la importacién, En la medida en
que se desarrolla la capacidad exportadora de los paises productores
de materias primas y en que disminuye su dependencia en el aspecto
capitalista, alterase el cuadro de la balanza de pagos.

(4) Wagemann Ernst: Estructura y Ritmo de la Economia Mundial. Ed.
Labor, 1937. Traduccién de la primera edicién del aleman de 1933, por Sanchez
Sarto Manuel. Pp. 130-1.
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b) Pagos internacionales y tipos de economias.—El siguiente cua-
dro del profesor Wagemann, ejemplariza con claridad, las variaciones
que sufre la estructura de los pagos internacionales en funcién del pro-
ceso econdémico ciclico de los tipos de economias descritos (5):

Tipo I

Alemania y los paises agrarios europeos. En este tipo, la balanza
mercantil es, por regla general, pasiva. En el periodo de depresién
conjetural la importacién de capitales disminuye; la compensacién se
logra disminuyendo la importacién de mercancias, o también, aumen-
tando las exportaciones.

Tipo I

Inglaterra y los demas paises acreedores europeos. En el periodo
de descenso conjetural, la balanza mercantil se hace pasiva en contra-
posicién con el movimiento de la época anterior a la guerra. La situa-
cién de bienestar permite a estos paises mantener su importaciéon de
mercancias. La crisis mundial restringe, sin embargo, las exportaciones.
La compensacién consiste en restringir los nuevos créditos o en retirar
en gran escala los créditos otorgados.

Tipo I1I

Los Estados Unidos de América. Aunque convertido en un gran
pais acreedor con balance de intereses muy activo, esta dotado todavia
de una balanza mercantil activa. A consecuencia de la crisis, su balanza
comercial es menos activa, pero en compensacién la balanza de capi-
tales es menos pasiva también. ‘

Tipo IV

Los paises semicapitalistas (en este caso representados por la
India inglesa), asi como las zonas neocapitalistas (por ejemplo, Argen-
tina) padecen en los momentos de coyuntura desfavorable en la balan-
ba mercantil alteraciones de intensidad analoga a las del Tipo II, aun-
que en sentido inverso: la balanza mercantil se hace mas activa, la
balanza de capitales mas pasiva. También esta vez —1929-30— afluye
capital a estos paises. En qué forma ocurre, no podemos probarlo,
verosimilmente los créditos mercantiles para financiar la importacién
se lograron por procedimientos mis o menos coercitivos.

¢) Estructura de la Balanza de Colombia—Analicemos la estruc-
tura de la balanza de. pagos en el caso de la economia colombiana
durante el afio de 1946:

(5) Wagemann Ernst: Obra citada, pags. 170-1.

* 153 *



CUADRO N9 1

Transacciones internacionales Activo Pastvo Saldo
I Cuenta de Mercancias ... ... 193.323.027 220.609.784 --27.287.721
II Servicios y Gastos varios ... 6.055.560 29.717.925  —13.716.365
IIT Cuenta de capitalds ... ... 49.295.947 5.601.771 43.694.176
IV Cuenta de Residentes ... ... 5.952.091 11.932.081 —4.979.991
(Obligaciones unilaterales)
V Cuenta de oro ... ... ... ... 15.528.610 15.528.610

(Compras de oro)

Totales ... ... ... 270.155.235  267.861.525 2.293.710

Dentro de los tipos estructurales de balanzas de pagos, ideados
por el profesor Wagemann, la balanza de pagos de Colombia, cabria
dentro de la primera categoria: paises productores de materias primas
en vias de estructuracién, con balanza mercantil pasiva e intensa impor-
tacién de capitales. Durante el conflicto bélico —1939-45— la situacion
fue totalmente la inversa: balanza mercantil activa sin importacién de
capitales.

Colombia es un pais deudor, y es indispensable que el total de sus
exportaciones, en términos de moneda extranjera o divisas, exceda
el total de sus importaciones. Tiene que destinar este excedente activo
a pagar los servicios sobre las obhgaciones del exterior, principalmente
a los Estados Unidos, y los réditos sobre el capital extranjero inver-
tido en el pais. También tiene que conseguir fondos para pagar los
transportes y otros servicios obtenidos regularmente de empresas de
los Estados Unidos.

¢ De donde puede la economia colombiana, obtener este excedente
activo para saldar sus obligaciones internacionales? Es un problema
de comercio exterior, es decir, de regulacién de las corrientes del
comercio exterior colombiano; pero también, es un problema de eco-
nomia interna, de regulacién del desarrollo de sus fuerzas de produc-
cién, que implica a su turno, un problema de regulacion de las rela-
ciones sociales que condicionan este desenvolvimiento de las fuerzas
de produccién de la economia nacional.

&) Unidad de los problemas econémicos sociales.—La regulacién
de las corrientes del comercio exterior y la regulacion de las fuerzas
de produccién de la economia interna, son como queda explicado, dos
aspectos inseparables de un mismo problema. L.a primera debe lograr-
se en funcién de la segunda. Las condiciones tipicas de la economia
nacional y la organizaciéon de sus factores para movilizar su desarro-
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llo, deben servir de molde a la estructura de sus pagos internacionales.
La balanza de pagos internacionales ha de ser el altorrelieve del estado
de las fuerzas de produccién de la economia nacional.

Aunque se trata, pues, de dos aspectos inseparables de un proble-
. ma total, vamos a verificar una abstraccién tedrica, con el objeto de
considerar exclusivamente aqui, los problemas estructurales especifi-
cos de la balanza de pagos de la economia colombiana. Como hemos
advertido, los problemas de economia interna que condicionan estos
problemas derivados de los pagos internacionales, quedan aislados del
marco de las consideraciones criticas que siguen. Por lo pronto, tam-
bién aislaremos el problema de regulacién de las relaciones sociales
que supone el desarrollo planeado de las corrientes del comercio exterior
y el problema de la evolucion de las fuerzas de produccién de la econo-
mia nacional. Estas aislaciones, no significan desde luégo, que nos-
otros creamos se puedan dar soluciones separadas, independientes, para
resolver y tratar esta triple serie de cuestiones que pertenecen a un
problema central, a una totalidad organica. Todo lo contrario. Las
consideraciones que aqui se hagan necesitan.forzosamente desarrollos
correlativos en la planeacion de las fuerzas de produccion interna y en
la organizacién de las relaciones sociales. Las soluciones que aqui se
indiquen, estin inevitablemente condicionadas a la implantaciéon de
estos desarrollos correlativos, como trataremos de demostrarlo, super-
ficialmente, en algunos casos. Tenemos que elaborar esta forzada abs-
traccién tedrica para no extendernos en un tratado de economia social
colombiana.

e) Problemas estructurales de los pagos internacionales en %a eco-
nomia colombiana.—Primer problema: Los excedentes inexportables
(6). Colombia, como unidad perteneciente al area deudora de Latino-
américa, es un pais exportador de materias primas y productos alimen-
ticios. Abligatoriamente necesita exportarlos para pagar los articulos
manufacturados extranjeros que abastecen las demandas de sus con-
sumos esenciales. La realidad es que no siempre consigue exportarlos
en el volumen y a los precios que serian necesarios para su progreso
econdémico. Hay excedentes inexportables. Esta situacién impone un
plan de cuotas de exportacién para dichas materias primas y produc-
tos alimenticios, con una tarifa de precios determinados. El plan de
cuotas de café, que pactaron los paises latinoamericanos exportadores

(6) Sobre el problemémde los excedentes de exportacién véase el estudio
de “Posibilidades de bloques en América Latina”, por Javier Marquez. Revista
“Jornadas”, niimero 16, Colegio de Méjico, p. 14 y s. s.
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de grano con los Estados Unidos, su principal importador, es un expe-
rimento de esta especie de regulacién de una corriente exportadora
fundamental. Otras regulaciones complementarias serian, por ejemplo:

a) Préstamos sobre excedentes invendibles;

b) Creacién de organismos estatales y semiestatales que monopoli-
cen la venta de dichos productos;

c) Carteles internacionales por federaciones de economias afines
que contemplan el mismo problema de excedentes inexportables.

" Esta armada de las economias dependientes en bloques regionales
homogéneos, tendria como finalidad inmediata, organizar su defensa
contra las medidas que los paises industrializados, importadores de
sus materias primas y de sus articulos alimenticios, despliegan para
nivelar sus balanzas mercantiles pasivas.

Segundo problema: Exportaciones invisibles extranjeras (7).
Necesitamos exportar por mis valor de lo que importamos. Los ren-
glones de las cuentas distintas de mercancias, como se puede observar
en el cuadro 1, suelen mostrar cada vez mas un saldo pasivo: tene-
mos que pagar por concepto de fletes, seguros, comisiones, gastos
bancarios, intereses de capitales, dividendos de inversiones extranje-
ras, etc., es decir, tenemos que compensar con nuestros excedentes de
exportacién todas las “exportaciones invisibles” extramjeras o sean las
mercancias inmateriales que nos exportan los paises de economia mids
adelantada.

Tales condiciones del comercio exterior de los paises latinoameri-
canos, derivadas de las estructuras tipicas de sus economias, es decir,
del grado de desarrollo de sus fuerzas de produccién, plantean el pro-
blema central de la estructura de una balanza de pagos en un pais
neocapitalista y dependiente como Colombia: la canalizacién de sus
importaciones de capital —activo de su Balanza— en el desenvolvi-
miento coordinado y a escala nacional de los renglones 1nv151bles que
hoy le suministran los paises industrializados.

Esta cuestién implica una nueva presentacién de las cuentas inter-
nacionales, tendiente a servir de base de cilculo y de indice econémico
que oriente la aplicacién de una politica de produccién destinada a
procurar la explotacién nacional de los renglones invisibles que se
importan del exterior.

(7) Sobre las exportaciones invisibles extranjeras por las economias latino-
americanas, véase el ensayo de Javier Marquez “El Comercio de América en la
Guerra”, publicado en el “Trimestre Econémico de México”, niimero 42 de
1944, p. 230. Ed. Fondo de Cultura de México.
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Por lo tanto, el orden estructural de la balanza de pagos colom-
biana, supondria:

1.—Discriminar en sus cuentas por medio de partidas y subpar-
tidas especiales el movimiento total de estos renglones invisibles. En
este sentido el Esquema de Cuentas Internacionales, elaborado por el
profesor Paul Hermberg, para Colombia, es el que conviene a la
estructura de sus pagos internacionales aunque su cilculo requiere una
contabilidad muy completa. El Modelo de Cuentas Internacionales de
la Liga de las Naciones sOlo registra el movimiento de pagos en efec-
tivo cancelados durante un periodo dado. Como dato comparativo basta
éste: El Esquema de Hermberg:en la. cuenta de Prestacion de Ser-
vicios incluye (6) seis cuentas centrales, compuestas de 24 partidas, y
cada una de estas partidas estd discriminada en sus correspondientes
subpartidas. Por el contrario, el Modelo de la Liga, en la cuenta de
servicios apenas incluye diez partidas. Deja sin discriminar una serie
de movimientos internacionales de prestacién de servicios, los cuales
engloba en otras cuentas. Se explica esta diferente prospectacién de las
cuentas internacionales, porque el Esquema de Hermberg estd articu-
lado dentro de las condiciones especificas de la economia colombiana,
esta construido para proyectar con precisién el entretejimiento de los
capitales, con el fin de establecer dentro de la estructura misma de
la balanza de pagos, la delimitacién exacta entre la economia colom-
biana y la extranjera. En cambio, el Modelo de la Liga de las Naciones
se halla prospectado en funcién de la estructura econémica de los
paises industrializados, con balanza mercantil pasiva y exportaciéon
intensiva de capitales y servicios, a quienes no les interesa conocer el
entretejimiento de capitales por cuanto esto no influye en su economia
nacional que ya logré su liberacién econdmica,

2—Medir el peso de las inversiones extranjeras en la produccién
nacional de bienes destinados a la exportacion. ‘

3—Medir el peso de las inversiones extranjeras en los servicios
y transportes.

4.—Determinar el coeficiente de inversién de capital extranjero
en los bienes de produccién basicos para el desarrollo nacional de los
renglones invisibles.

Tercer problema: Importacién de capitales (8). Segin el cuadro

(8) Respecto de los problemas de la importacién de capitales a Colom-
bia, y su reflejo en la estructura de sus pagos internacionales, 1éase el Editorial
del “Boletin de Control de Cambios”, niimero 13, anexo a la Reévista del Banco
de la Reptiblica de enero de 1946. Bogotd Colombia. '
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1, se notard que hemos saldado el excedente pasivo de nuestra balanza
mercantil, y cubierto parte de otros pagos al exterior, con la moneda
extranjera proveniente de la importacion de capitales extranjeros. Son
estos mismos capitales los que han formado los excedentes de nuestra
balanza de pagos en los tltimos cuatro afios. Las inversiones extran-
jeras se dirigen de modo especial a la industria del petrdleo, ya que
su finalidad es obtener las materias primas complementarias de la
gran industria pesada de los paises supercapitalizados. El siguiente
cuadro estadistico refleja el movimiento de importaciéon de capitales
a Colombia.

CUADRO N°¢ 2

. Balanza mercantil y balanza de capital 1944-46

(en miles de pesos)

Afio Balanza Mercantil Balanza de Capital

Activo Pasivo Saldo Activo Pasivo Saldo
1944 102.924 88.250 14.674 26.662 3.308 23.354
1945 113.557 - 138.192 —24.535 45.228 1.490 43.728
1946 193.323 220.609 —27.286 49.295 5.601 43.694
Total 409.804 447.051 —--37.247 121.185 10.399 110.776

El excedente activo de la balanza de capital, acumulado en los tres
afios de 1944-46, significa nuevas obligaciones externas por razén de
remesas de utilidades e intereses de dichos capitales y por concepto de
una eventual devolucién de ellos al exterior. Este excedente equivale
aproximadamente a $ 110.776.000.00.

El excedente pasivo de la balanza mercantil acumulado de 1944-46,
significa que debe ser saldado con las compras de oro o con el exce-
dente activo de la balanza de capital. Las existencias de oro compra-
das durante los afios 1944-46 suman $ 52.312.000 aproximadamente,
pero parte de ellas estin inmovilizadas por cuanto sirven de reservas
metalicas de los billetes nacionales en circulacién. En todo caso, tanto
las existencias oro como el excedente activo de la balanza de capital,
estan comprometidos para compensar otros renglones desfavorables de
la balanza de pagos colombiana o para pagar eventuales salidas de
capital.
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CUADRO N? 3

Inversién de capitales importados 1944-46

(en miles de pesos)

Afio  En petrélcos Enotras En agencias En emprés- Varios -~  Total
industrias  de U.S. A. titos ‘

1944 20.115 1.948 2.254 1.422 0.921 26.662

1945 31.929 3.224 3.297 5.981 0.795 45.228

1046 33.230 8.426 1.049 2.897 3.691 49.295

Total 95.274 13.598 6.600 10.300 5.407 121.185

Como habiamos anotado, las inversiones extranjeras se dirigen
especialmente a la industria de petrdleo. Estas inversiones equivalen
al 78%% de la inversién total de capitales importados.

Los problemas que determinan los movimientos de capital en la
balanza de pagos de Colombia, por ahora, vamos a indicarlos esque-
maticamente :

a) Se necesita adquirir elementos que acrecienten el equipo de
produccién colombiana, con el objeto de empujar un plan de industria-
lizacién del pais, teniendo en cuenta los costos de produccién y las
consecuencias de ellos para los consumidores.

b) Hay que prohibir los movimientos de capital a corto término
—hot money— o sean inversiones extranjeras tendientes a incrustarse
en las empresas fundadas por los colombianos, mediante la adquisicién
de valores de bolsa, lo que en el fondo equivale a la desnacionalizaciéon
de dichas empresas.

¢) En consecuencia, se requiere el planeamiento de cuotas de
importacién de capitales discriminadas en las distinfas lineas de pro-
duccién nacional econdémicamente explotable y sujecion de estos capi-
tales extranjeros introducidos al pais a la condicién de permanecer
durante un periodo fijo. Como complemento, se necesita disponer
normas para el caso de retiro de estos capitales. El régimen de con-
cesiones a término y reversién de utilaje y maquinaria a la nacién,
que existe para las explotaciones petroliferas de capital extranjero,
se puede extender a otras inversiones semejantes de capital foraneo,
" por ejemplo, las destinadas a la explotacién de otras materias primas
o las que se dedican a la explotacién de servicios publicos nacionales.

Estos tres problemas troncales de la estructura de los pagos inter-
nacionales —excedentes invendibles, exportaciones invisibles extranje-
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ras e importacion— condicionados por el grado de desarrollo de las
fuerzas de produccién de capitales, la economia colombiana y por el
entretejimiento de ellas con la economia mundial, especialmente con la
economia supercapitalista de los Estados Unidos de Norteamérica,
articulan la tipicidad de la economia colombiana. Tipicidad que es
urgente tener siempre a la vista, para orientar cientificamente el trata-
miento de sus peculiares problemas y la planeaciéon de sus relaciones
econdmicas internacionales.

3%—Control del tipo de cambio

a) Funcidn del tipo de \cambio.—Una de las caracteristicas esencia-
les de la evolucidn econémica reciente, la constituye, el progresivo des-
ligamiento de las monedas nacionales del patrén universal de valores.
Si se prescinde del patrén oro en su calidad de comiin denominador
de monedas, y por lo tanto, en su calidad de realizar la conversién
automatica de las divisas internacionales, el control del cambio viene a
ser el medio eficaz para establecer los tipos cambiarios (9). Si se
observa esta caracteristica, es indispensable prescindir de considerar el
valor de la moneda nacional en funcién de las reservas de oro que la
garantizan o respaldan. Este criterio mercantilista, ha sido destruido
por la aparicién de un nuevo fenémeno monetario: el control estatal de
los tipos cambiarios. Se afirma, con razén, que el tipo de cambio es un
concepto funcional: es no solamente la causa sino el resultado de la
balanza de pagos. Una determinada situacion de la balanza de pagos
establece un cierto tipo de cambio, pero a su vez éste influye sobre el
resultado de la balanza (10). E! tipo de cambio es el precio que ajuste
las corrientes de exportacién e importacion del comercio exterior, es
decir, el precio que articula la oferta y demanda de divisas en el merca-
do exterior.

:Cémo se puede establecer el precio de equilibrio dentro de una
economia como la colombiana, sometida en lo interno a los monopolis- .
tds del comercio exterior, y en lo externo, a las economias extranjeras
industrializadas? No serd en el ambito de un mercado libre, donde la
oferta y la demanda de divisas estd condicionada por la direccién que
le impriman los grupos econémicamente fuertes. En tal caso se obten-

(9) Carlos Lleras Restrepo: “Fondo Monetario Internacional”. Imp. Ban-
co de la Repiblica, Bogota, julio de 1945. P. 8.

(10) Nicasio Perdomo: “Control de Cambios e Inflacién”, “Cuadernos
de Orientacién Econémica”, Ediciones Universidad Nacional de Colombia, niimero
2; P. 81. Bogota, 1947.
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dria un tipo de cambio dispuesto en funcién de los intereses de estos
grupos econémicamente fuertes. La cuestion —para una economia
dependiente— reside en mover el tipo de cambio segin las necesidades
nacionales de oferta y demanda de divisas, y no segtn las necesidades
lucrativas personales, como en el supuesto del mercado “libre”. Dén-
tro de una tal regulacion de las corrientes del comercio exterior, el tipo
de cambio, también desempefia un papel funcional, en el sentido de
que se fija y se mueve con el objeto de articular dentro de un plan
nacional las corrientes internacionales del comercio, no s6lo con el fin
de evitar desequilibrios transitorios o permanentes en la balanza de
pagos, sino de desarrollar en determinado sentido la economia nacional.
Si en un mercado internacional libre, determinados grupos privados,
econémicamente fuertes, pueden manipular el tipo de cambio en fun-
cién de sus intereses mercantiles, ;por qué no va a poder el Estado
en un comercio exterior regulado, establecer un tipo de cambio en
funcién de intereses nacionales?

b) Estabilidad del tipo de cambio.—;Qué significa la estabilidad
de los tipos cambiarios? Los cambios estables, alcanzados por rigida
fijacién oficial de las cotizaciones de divisas, cuando se establecen para
un comercio exterior libre, solamente produciran estabilidad o segu-
ridad econdémica, a los grupos que en el cuadro de ese comercio, poseen
una firme posicién directora. Cuando la moneda extranjera se cotiza a
un tipo alto en el mercado, caso del délar en relacién con el peso colom-
biano, la estabilizacién del cambio a este tipo, favorece al grupo domi-
nante de exportadores por el grueso desembolso de moneda nacional
que implican sus ventas en el exterior; y aprovecha también, a.los
monopolios internos de produccidn, por cuanto sirve de barrera prohi-
bitiva a importaciones baratas en grande escala capaces de competir
con los productos de esos mongpolios- domésticos. En este caso, el
Estado al estabilizar el tipo de cambio, no hace sino reconocer legal-
mente la tasa cambiaria establecida por determinados grupos. Viene a
convertir el Estado, el tipo de cambio en instrumento de proteccion
otorgado a los grupos econdémicos dominantes, cerrando de paso, posi-
bilidades de lograr nuevos respiraderos para la economia nacional.

El tipo de cambio,: repetimos, es un precio que articula la oferta
y demanda de divisas provenientes de las corrientes de exportacién y
de importacién que circulan por el ambito de la economia nacional.
Este precio se puede establecer en un comercio internacional libre. En
tal caso, estara controlado por los grupos que mantengan las posiciones
directoras del comercio, quienes establecerdn el tipo de cambio en fun-
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cién de sus intereses personales los cuales se hallan forzosamente limi-
tados al sector de su circulo. El Estado, puede estabilizar el tipo de
cambio que encuentra en el mercado, como lo ha hecho en Colombia,
y entonces contribuye a reconocer un tipo ya establecido. En este
segundo supuesto, la accién interventora del Estado va a remolque de
una situacién creada por las relaciones econdmicas privadas. Por ilti-
mo, el Estado puede establecer el tipo de cambio en funcién de articu-
lar la oferta y la demanda de divisas, determinada por unos planes
nacionales que regulen las corrientes del comercio exterior. En este
sentido el control del tipo de cambio, producird no una estabilidad en
provecho de unos pocos grupos mercantiles, sino que serd una regula-
cién tendiente o procurar unae estabilidad econdmica progresiva en
la colectividad de trabajadores de la ecomomia nacional.

4.—Regulacion de pagos internacionales

A.—Origenes de los desequilibrios de la balanza—T.os desequi-
librios de la balanza de pagos, emanan de las perturbaciones operadas
en cualquiera de los grupos de transacciones que una nacién efectiia
con el resto del mundo. El tratadista P. T. Ellsworth distingue cuatro
clases de desequilibrios: comercial, industrial, de inversién y mone-
tario (11).

a) Desequilibrio comercial: cuando el precio de mercado de cual-
quier mercancia individual que sea objeto de comercio, excede a su
precio en el lugar de produccién en mas o menos del costo de trans-
ferencia.

b) Desequilibrio industrial : cuando las utilidades de ciertas indus-
trias de exportacién son mayores o menores que las de ciertas industrias
que producen para el mercado interior, para lograr el equilibrio, se
necesita que cierto numero de recursos se trasladen a las industrias de
exportacién o se retire de ellas. “Es evidente que esta condicién de
equilibrio industrial estid relacionada con el equilibrio de la balanza de
pagos. Mientras no se establezca, habrd tendencia continua hacia
mayor o menor produccién, lo que afecta inevitablemente el volumen de
mercancias que son objeto de comercio internacional” (P. 215). Este
tipo de desequilibrios determinan las relaciones promotoras y detractoras

(11) P. T. Ellsworth: “Comercio Internacional”, trad. de Javier Mar-
quez, Fondo de Cultura Econdémica de México, 1943, Primera ed. inglesa, 1938.
Pp. 215-18.
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del comercio exterior. Tales relaciones significan: cuando un pais
aumenta su exportacion de una partida visible o invisible, el pais
importador debe pagar en fin de cuentas importando menos o expor-
tando mads, puesto que en ltimo término, las importaciones deben
pagarse con.las exportaciones. Es decir, si un pais exporta mas de un
articulo determinado, este acto ejerce infiuencia detractora en las demés
exportaciones, y promotora en las importaciones (12).

¢) Desequilibrio de inversiones: Cuando ocurre un aumento o dis-
minucion de la demanda u oferta de capital en uno de los paises de tal
importancia que altere las tasas de intereses relativas, tendera a cam-
hiar el ritmo de transferencia del capital, se desequilibrard la balanza
de pagos y hardn falta ciertos ajustes (P. 216).

d) Desequilibrio monetario: Cuando un pais tiene una tasa de
redescuento mas elevada que en otros paises, provocaria un movi-
miento de capital a corto plazo que perturbaria las condiciones mone-
tarias tanto en el pais prestamista como en el prestatario. “Puede decir-
se que hay equilibrio monetario en un pais cuando el volumen efectivo
de dinero esta en tal relacién con el nivel de actividad de los negocios,
que no se produce una tendencia hacia una expansién o contraccién
general de la produccién, el empleo y los ingresos” (P. 218).

Los cuatro desequilibrios esbozados se producen en las transac-
ciones centrales de la balanza de pagos: mercancias, servicios y capital.
Desde luego, tal como los plantea Ellsworth, requieren un mercado
internacional que permita el libre movimiento de los renglones econd-
micos de mercancias, servicios y capital, supuesto que, como es bien
conocido, no existe dentro del comercio internacional. El ajuste de
esos desequilibrios supone una economia altamente industrializada, dota-
da de una amplia capacidad transportadora y de una eldstica movilidad
de capitales y mano de obra. Supuesto que tampoco casa con las condi-
ciones estructurales de la economia colombiana. El planteamiento de
Eilsworth, sobre los desequilibrios de las balanzas de pagos, nos
demuestra claramente cdmo ellos se producen en un mercado inter-
nacional libre, y c6émo, las economias neocapitalistas y dependientes
que los sufren, estdn imposibilitadas para verificar libre y espontanea-
mente los respectivos ajustes. De la imposibilidad en que se hallan esas

(12) Un estudio profundizado sobre las relaciones promotoras y detractoras
del comercio exterior, se puede consultar en el ensayo de Agustin Luna Olmedo
“Aleunos Aspectos de la Balanza Mexicana de Pagos”. Revista Trimestre Eco-
némico de México, nimero 33, 1944. P. 30. Ed. Fondo de Cultura Econémica
de México.
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economias de reajustarse por si solas, de salvar con el mecanismo
del libre cambio los impactos del desequilibrio padecido, surge la pode-
rosa necesidad de regular los pagos internacionales.

B.—Regulacion de pagos internacionales

Lo que importa es saber para qué se van a regular los pagos inter-
nacionales, o lo que es lo mismo, las corrientes de importacién y expor-
tacion. El sistema de vasos comunicantes del librecambio ha sido destrui-
do en el comercio mundial, y aunque existiese, no puede marchar dentro
de las economias neocapitalistas y dependientes. La regulacién de los
pagos internacionales se ha impuesto universalmente como un medio
de accién en el comercio internacional después de las dos guerras de
1914 y 1939. Si se van a regular los pagos internacionales para man-
tener las relaciones de desequilibrio creadas, como se ha hecho en
Colombia, la regulaciéon contribuye a intensificar las perturbaciones
econdmico-financieras de la balanza y a detener el desenvolvimiento
de nuevas fuerzas de produccién. Una regulacién de pagos dirigida
sobre esta base, sirve para acentuar la contradiccién entre las relacio-
nes de produccién existentes y la necesidad fatal de procurar el de-
sarrollo de las economias neocapitalistas y dependientes con el fin de
lograr su liberacién econdmica.

Los pagos internacionales que este tipo de economias establecen
en sus relaciones de comercio, necesitan regularse en funciéon de un
plan que articule las corrientes de importacién y exportacion dentro
del desarrollo organico de las fuerzas de produccién nacionales. Este
solo enunciado, entrafia una completa revolucién del mecanismo de
control de pagos internacionales que rige en Colombia. En la tercera
seccidén de este. ensayo, se verin en detalle, las cuestiones que plantea
una regulacion de pagos internacionales gobernada en el sentido indi-
rado.
5.—Sintesis Histérica del control de cambios

a) Origen

El origen inmediato del control de cambio y de la regulaciéon de
pagos internacionales por el Estado, en las naciones deudoras, fue el
desequilibrio sufrido en sus balanzas de pagos durante la crisis econd-
mica mundial, debido a la huida de capitales, sobre todo los a corto
término causado por el peso agobiador de sus deudas, servicios y
demds obligaciones en el exterior y la violenta caida de precios en el
mercado mundial. Este desequilibrio produjo bien pronto una -deman-
da anormal de divisas extranjeras y la consigulente presién sobre los
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cambios. Los cambios, sin el limite regulador del patrén oro automa-
tico, declinaron sus cotizaciones a niveles sumamente bhajos y se pro-
dujo el envilecimiento de las respectivas valutas. Se impuso, pues, el
control del tipo de cambio para mantener la estabilidad de las mone-
das nacionales, y se impuso también la inevitable regulaciéon de los
pagos internacionales, para enfrentarse a la huida de capitales y a la
constante disminucién del poder de compra de los paises deudores (13).

b) Objetivos del control en Colombia

Con objetivos semejantes, se establecid en Colombia en 1931, el
control de cambios. El criterio inicial de estas medidas fue segtin el
gobierno, “procurar la distribucién equitativa y prudente de las reser-
vas disponibles de oro y divisas, para atender las necesidades econé-
micas primordiales del pais, evitando la fuga de capitales y el empleo
de aquellos fondos en fines no requeridos para el movimiento normal
de los cambios internacionales”. Era casi impgsible realizar este
programa de control del comercio exterior. ;Sabia acaso el Estado
colombiano, sus gobernantes, cuiles eran o son las necesidades econé-
micas primordiales del pais? ;Tenian alguna idea los dirigentes del
control de cambios que se iba a implantar, de cuil es el movimiento
normal de los cambios internacionales? Ademdas, ;quién va a saber
cudl es el movimiento normal del comercio internacional, si un movi-
miento que es anormal para unos, para quienes lo aprovechan es
normal.

Los medios de accién propuestos, para que el Estado colombiano
operara en el comercio internacional acusaban una gigantesca despro-
porcién con lo que ese mismo Estado podia hacer. El plan de inter-
vencién sefialado estaba en contradiccién con la deficiente capacidad
organizadora de un Estado embrionario.

¢) Ewvolucion del control

En septiembre de 1938 se establecié un régimen de cambio semi-
libre: se dispuso que el 85% del valor de los giros representativos de
cambio internacional podia venderse por conducto del Banco de la
Republica al precio que se conviniera libremente en el mercado, y
el 15% restante, deberia venderse al Banco con la obligacién de
revenderlo al gobierno al mismo tipo. La especulacién en bolsa, por
los tenedores de divisas extranjeras, sirvi6 para que el Congreso Cafe-

(13) Emilio Barreto: “Regulacién de cambios en la técnica monetaria Moder-
na”. Revista “Trimestre Econémico”, Oct. 1942, Ed. Fondo de Cultura Econémica
de México, Ob. Cit. P. 711.
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tero presionara al gobierno por la reimplantacién del sistema de com-
pras y ventas en el Banco de la Reptiblica, a los tipos de 173.5 y de
175.75 respectivamente. La estabilizacién aconsejada por los cafete-
ros fue impuesta el 15 de mayo de 1936 y duré hasta octubre de 1937.

La crisis del café en 1937, cuando el Brasil declaré que abando-
naria su politica de valorizacién y que venderia la mayor cantidad de
grano que pudiera exportar, determiné nueva restriccién de importa-
ciones. El tipo de cambio se mantuvo alrededor de 185.

El dumping textil de los paises industrializados para adquirir
materiales estratégicos, impuso la congelacién de deudas comerciales
a favor de tales paises y el sistema de cupos en las importaciones de
textiles.

El cierre de los mercados europeos ocasionado por la segunda gue-
rra mundial, determiné la baja de precios de los productos colombia-
nos de exportacion en los Estados Unidos. Por otra parte, acelerg la
compra de productos forineos acumulados durante el iltimo afio de
paz. En este afio, 1939, se establecieron tipos de cambio diferenciales
para cuatro turnos de importaciones. Los tipos fluctuaban entre 175.5
y 195%. El sistema se suspendié en abril de 1944. Hoy estd abolido
en cumplimiento del Acuerdo Monetario de Bretton Woods (14).

De 1945 a 1947 1a Oficina de Control de Cambios, Importaciones
y Exportaciones, ha trazado como linea politica de orientacién de sus
medidas, la distribucién de divisas segtin la capacidad transportadora
y la prelacién de las necesidades econdémicas del pais, con los fines
de suplir la carestia de los mercados esenciales y evitar la contraccién
monetaria. En la practica, esta teoria politica de la Oficina de Control,
ha resultado rotundamente inoperante, por la evidente razéon de que el
Estado colombiano no se halla organizado como una empresa de servi-
cios, capaz de cumplir la satisfaccién de esta serie de urgentes deman-
das nacionales. El actual Estado colombiano, por la dislocaciéon de
sus rodajes, se halla impedido para acoplar su politica de importacio-
nes con la capacidad transportadora del pais, o de articularla con la
. politica de control de precios, de abastecimiento de mercados, de fomen-
to de produccidn.

Mediando esta desproporcién entre los elementos econdmicos con
que cuenta el Estado y la regulacién que ellos han de ejercer sobre la
economia nacional, es muy natural que los controles en la practica
resulten inoperantes y contraproducentes.

(14) Ricardo Montoya Pontén: “Quince afics de Control de Cambios en
Colombia”. Boletin del Control de Cambios, Rev. Banco de la Republica, ntme-
ro 21, sep. 1946.
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SECCION SEGUNDA

REGIMEN LEGAL DEL TIPO DE CAMBIO

1.—Concepto del tipo de cambio

tw 1 ¢ ; .

a) Concepto.—Hemos dicho que el concepto del tipo de cambio, es
un concepto funcional: el tipo de cambio es el resultado de la situacién
de la balanza de pagos, que a su turno, influye sobre la situaciéon de
esa balanza. El tipo de cambio y la balanza de pagos varian en funcién
reciproca. Es un precio que varia en funcién de la oferta y la demanda
de divisas. Precisamente, el tipo de cambio es el precio de esas divisas,
o0 sea, la cotizacidn de las monedas extranjeras en términos de moneda
nacional. En consecuencia, estd condicionado por los factores que pre-
sionan la oferta y la demanda de divisas en el mercado internacional.
A su vez, estos factores determinantes del volumen de oferta y demanda
de divisas, dependen de la capacidad productora de la economia nacio-
nal y de su correspondiente poder de consumo. Por dltimo, esa capa-
cidad productora y ese poder de consumo de la economia nacional se
hallan montadas sobre los grados de desarrollo de las fuerzas produc-
toras de dicha economia y sobre el estado de las relaciones sociales de
trabajo que las explotan y utilizan,

Dentro de esta esfera organica de relaciones de produccidn, el tipo
de cambio, es un eslabén que articula las relaciones econdmicas inter-
nacionales en el sentido que tenga esa esfera orgénica, esa estructura
de la economia nacional, o en el sentido y desarrollo que se le quiera
dar a esa economia. El tipo de cambio, ejerce, pues, una funcidn con-
creta. Sirve tanto para mantener el estado de produccién existente y
su. consiguiente estado de relaciones de trabajo, como para producir
su evolucién. La funcién concreta que se le ha impuesto al tipo de cam-
bio, sea en un régimen de patrén oro, de cambio libre, de cambio fijo
o de cambio regulado, ha estado siempre determinada por el sentido
de la estructura de las economias, es decir, p‘or las presiones que han
ejercido el grado de desarrollo de los medios productores y los inte-
reses econdmicos del circulo dominante de los explotadores de esos
medios.

b) Mecanismo automdtico—~En el régimen del patrén oro, la uni-
dad monetaria, es el oro o la moneda nacional representativa de oro.
El tipo de cambio se define entonces por el precio del oro contenido en
la unidad monetaria. Cuando el precio del oro contenido en la unidad
monetaria, supera su valor representativo, serd ganancioso convertir el

-
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billete en oro para vender o exportar el metal con el objeto de bene-
ficiarse con la diferencia de precios entre el valor del metal y el menor
valor representativo del billete. El oro se seguird exportando hasta
cuando el aumento de oferta de metal en el mercado determine una
baja en su precio que lo iguale al valor representativo de la unidad
monetaria. Este precio serd el punto limite de la exportacién de oro.
Por el contrario, cuando el contenido oro de la unidad monetaria dis-
minuye de precio, convendra importar oro y convertirlo en billetes. El
oro seguira importandose hasta cuando su precio, por la presion de
esta demanda adicional, suba y tienda a igualarse con el valor repre-
sentativo de la unidad monetaria. Este precio sera el punto limite de
la importacién de oro.

El finico significado inteligible, segun T. E. Gregory, que puede
darse a la expresion pairén oro internacional es la de simultinea pre-
sencia, en un grupo de paises, de ordenamientos en virtud de los cua-
les, en cada uno de dichos paises, el oro es convertible a un tipo deter-
minado. en la moneda legal, y la moneda local es convertible en oro.
Para que tales conversiones marchen, es necesario que los movimientos
del oro de cualquiera de esos paises a cuzlquiera de los otros puedan
realizarse libremente con el consentimiento de todos ellos (1).

Los dos supuestos que rigen el mecanismo automatico del patrén
oro, la convertibilidad del oro en la moneda nacional y el libre movi-
miento internacional del metal, han sido destruidos por la aparicién de
nuevas formas econémicas: el monopolio estatal del comercio del oro
y el control del comercio exterior. E] mecanismo automatico del patrén
oro, es una forma antigua, que corresponde a una estructura librecam-
bista, sin vigencia dentro de la economia moderna.

El oro como cualquier mercancia tiene un precio que se expresa
en unidades monetarias, en dinero. Por eso, es la unidad monetaria
quien varia en funcién de la oferta y la demanda del oro, sino que
estas fluctuaciones del precio del oro estin en funcién de las variacio-
nes que sufra el poder adquisitivo de la moneda nacional. El poder
adquisitivo de la moneda se altera por las diferencias que se presentan,
en los ciclos de depresién y de inflacién, entre el volumen de medios de
pagos y el total de bienes y servicios. Acontece, sin embargo, que la
rigida ligacidon del precio del oro al valor de las unidades monetarias
en circulacién, acentfia estos movimientos ciclicos. Es un factor adi-
‘cional que disminuye la capacidad de resistencia de las economias nacio-

(1) T. E. Gregory.—“The gold standard and its future”. Londres, 1934,
pags. 7-8.
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nales en los periodos ciclicos. Particularmente, resta elasticidad y medios
de defensa a las economias neocapitalistas y dependientes, cuando se
ven afectadas por una crisis universal. Los reajustes automaticos del
patron oro, estan previstos para un periodo de normalidad de las rela-
ciones econdmicas y para una uniformidad de economias alfamente sen-
sibles al reajuste. El mecanismo automatico del patrén oro, descansa
sobre dos supuestos que no han existido en la realidad econdmica del
mundo.

De ahi que falle inevitablemente en los periodos criticos del proceso
econdmico, v de ahi también que no sirva de instrumento de reajuste
y defensa a las economias débiles en los periodos de inflacién o depre-
sién. ;Durante la guerra 1939-45, hubiera podido Colombia enfren-
tarse a la progresiva disminucién de su poder de compra externo expor-
tando oro al exterior? ;O durante una momentinea contraccién de
importaciones seria acaso eficaz, introducir oro al pais, con el objeto
de producir una alza de precios que anime sus actividades internas?
Claro estd que los movimientos de oro no serviran para remediar la
situacién econémica de estos periodos criticos. En el fondo, tales dese-
quilibrios dependen del estado de los factores de la produccidn nacio-
nal y del estado de las relaciones econémicas internacionales. Y estos
estados, son los que condicionan las variaciones del poder adquisitivo
de la moneda nacional y no el estado de las existencias de oro o los
movimientos internacionales del metal.

La existencia del régimen del patrén oro, se justificd como un
instrumento de expansién de los paises industrializados. Sus reservas
de oro, les permitieron implantar el régimen del patrén oro, que en
1929 cubria a casi el 75% de las naciones civilizadas. Usaron el oro de
crédito otorgado a los paises neocapitalistas, importadores de sus manu-
facturas. El oro servia de fuente compensadora de los saldos desfavo-
rables en la balanza de pagos de los paises neocapitalistas o semi-
capitalistas y por lo tanto, era para las economias industrializadas un
conducto de expansién, un instrumento en la conquista de los mercados
coloniales o semicoloniales.

Queda aclarado, como el patrén oro, no podia seguir automatica-
mente el valor de las monedas nacionales. El poder de compra de la
unidad monetaria, inclusive para comprar oro, depende de la capacidad
productora y consumidora de la economia en un momento dado. El
mecanismo automatico del oro, solo puede acentuar la tendencia ciclica
de tal estado econdmico.

El régimen del patrén oro no es un régimen monetario racional,
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su existencia, empero, se explica como un instrumento de expansién
de las economias altamente capitalizadas (2).

La gran depresién de los afios 1929-35, derrumbé el régimen del
patrén oro, que mas que ninguna institucién, habia ayudado al libera-
lismo econdémico a realizar sus grandes conquistas. “Es inatil decir
que el patrén oro haya sido y siga siendo el mejor régimen monetario
creado. Es initil esperar que algfin dia renazca en su antiguo esplen-
dor, cuando se supriman todas las trabas al libre cambio comercial que
actualmente existen, cuando se acabe con las ideas de proteccién y
autarquia, cuando desaparezcan todos los controles que impiden el
libre juego de las fuerzas naturales y otras cosas por el estilo. El mundo
no marcha atrds. Cuando una idea muere, las instituciones por ella
creadas, no pueden sobrevivir” (3).

d) Cambio libre.—El régimen de cambio libre, sin sujecién al
patréon oro, se establece cuando el tipo de cambio es determinado por
el libre juego de la oferta y demanda de moneda extranjera. Se puede
partir, de un tipo de cambio fijado por el precio del contenido oro de
la unidad monetaria, pero las alteraciones de este tipo de cambio
estaran determinadas por las alteraciones de la oferta y la demanda
en el mercado de divisas. Todos los factores que presionan el volumen
de la oferta de divisas para contraerlo dilatarlo con relacién a una
demanda dada, seran factores determinantes de la alza o baja del tipo
de cambio de las monedas extranjeras. Los mismos presupuestos se
pueden trasladar al sector de la demanda de divisas.

Lo importante es destacar las consecuencias de las variaciones en
la cotizacién de las monedas extranjeras provocadas por libre juego
de la oferta y la demanda de divisas dentro de los distintos tipos de
economias. Dentro de una economia débil que posee un bajo coefi-
ciente de movilidad de sus factores econdémicos, la variacién en la coti-
zacién del cambio extranjero, reacciona sobre el comercio de un modo
peculiar, hasta que los precios de todos los bienes y servicios se hayan
ajustado al nuevo valor objetivo del cambio en dinero.-Cuando el poder
adquisitivo de la moneda nacional disminuye, los cambios en los pre-
cios interiores atin no han concluido y los exportadores, en consecuen-
cia, obtendran una ventaja al alcanzar los nuevos altos precios de las

(2) Sobre las fallas del patrén oro: Ratl Prebish: “El patrén oro y la vul-
nerabilidad econémica de nuestros paises”, Jornadas, némero 11, edicién el
Colegio de México, Pag. 17.

(3) Max Hermann: “Estabilidad-Significadb y evolucién del Concepto”.
Boletin del Banco Central de Venezuela, afio VI, ntimero 22, Oct. 1946. Pag. 36.
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mercancias que negocian, mientras que las mercancias y servicios que
necesitan, y los factores materiales y personales de la produccién que
emplean, los obtienen todavia a los antiguos bajos precios. En tal
caso, las transacciones internacionales resultaran con provecho para
los exportadores dominantes y con pérdidas para el resto de los tra-
bajadores nacionales. En la coyuntura opuesta, cuando el poder adqui-
sitivo de la moneda nacional aumenta, la redistribucién de las ganancias
sociales favorecerd a los importadores dominantes del comercio con per-

" juicio de los consumidores y de quienes trabajan en las industrias de

exportacién.

Las variaciones del valor objetivo del cambio del dinero, deter-
minadas por el régimen de cambios libres, provocan una redistribu-
cion de ganancias entre los distintos sectores del proceso econémico.
Esos traslados del beneficio social los aprovechan los sectores econémi-
cos mas fuertes. Una alza del tipo de cambio de la moneda extranjera
en términos de la moneda nacional, significa una disminucién del poder
adquisitivo del dinero interno que entrafia un aumento del nivel de
ingresos de los exportadores, ganancias que -ellos comparten con los
importadores extranjeros, cuyas pérdidas se contrapesan en el inte-
rior, traducidas en salarios bajos y productos caros para la clase asa-
lariada, la cual tiene que consumir el importe total de su salario en
bienes de uso (4). ‘ :

El régimen de libre cambio determina los margenes entre dife-
rentes precios y salarios, cada vez que se altera la tasa de cambio.
Estos margenes constituyen un fondo que alguien debe recibir y trans-
mitir. En las economias, donde rige el modo de produccién capitalista
y el modo de consumo individualizado, este fondo es recibido por la
clase capitalista la cual lo transmite a la reproduccién ampliada de su
propio capital. Dentro de la estructura de la economia colombiana, el
fondo constituido por una alza del tipo de cambio, es recibido por los
propietarios de las industrias de exportacion y aplicado por ellos mis-
mos a la ampliacién de su propia produccién o a otras inversiones.
Asimismo, el fondo constituido por una baja del tipo de cambio es
recibido por los propietarios del comercio 1mportador y transmitido
a sus exportadores extranjeros de mercancias.

La falla fundamental del régimen de cambios libres, consiste en
que sus coyunturas, dan margen a que la redistribucién del beneficio
social producido por esas variaciones del tipo de cambio, se concentre

(4) Ludwig von Mises: “Teoria del dinero y del Crédito”. Trad. de Anto-
nio Riafio, Ed Aguilar, Madrid, 1939. Pag. 244.
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en el sector dominante de los propietarios de bienes de produccién, sin
cubrir el resto de los sectores econdmicos de la colectividad. En tales
circunstancias, las transacciones internacionales resultan con provecho
para unos pocos y con pérdidas para la mayoria.

d) Cambio fijo—Las ventajas derivadas de la estabilizacién per-
manente de un tipo de cambio que se ha producido por ciertas rela-
ciones en el mercado de divisas, se basa sobre dos hechos irreales:
uno, que esas relaciones econdmicas que condicionaron el tipo estabili- ‘
zado son las normales y convenientes para el movimiento del comercio
exterior de una economia dada, y otro, que esas relaciones econdmicas
van a permanecer inalterables, y por lo tanto, el tipo de cambio resul-
tado de esa situacion, debe permanecer fijo, inalterable, Por ejemplo,
ses normal y conveniente que el tipo de cambio del délar sea 1.75 pesos
colombianos para el movimiento del comercio exterior de la economia
colombiana y para el desarrollo de su produccién interna? ;Se puede
afirmar, que el tipo de cambio del peso colombiang con relacién al
délar, se debe estabilizar en 1.75, porque las situaciones de la econo-
mia de anteguerra, de guerra y de postguerra, son idénticas? Claro
que no., Por eso, la estabilizacién del tipo de cambio, es siempre una
fijacién arbitraria, tendiente a estabilizar determinadas relaciones eco-
némicas predominantes en un periodo y asegurar, correlativamente, las
posiciones directoras de los sujetos que manejan dichas relaciones de
produccién y de comercio.

El! control rigido del tipo de cambio, surgié como un medio coer-
citivo para impedir la huida de capitales durante el periodo depresivo
1929_34. Ahora, implica una fijacién arbitraria de las cotizaciones de
moneda extranjera, que acarrea profundas perturbaciones econémicas.
Los altos tipos de cambio fijados, han elevado en las economias agra-
rias y neocapitalistas, los costos de la produccién de exportacién y los
precios del consumo de importaciones. Han restringido las operaciones
a crédito por el temor de los exportadores del extranjero de ver blo-
queado el producto de sus ventas. Han convertido en permanentes, los
perjuicios de las contradicciones existentes en las relaciones sociales
de las economias de tipo capitalista. En Colombia, por ejemplo, el alto
tipo de cambio ha acentuado los perjuicios que se derivan para la
economia social, de la monoexportacién de café y del monopolio interno
de la industria de textiles (5). ‘

e) Tipo de cambio regulado—La regulacion del tipo de cam-

(5) Emilio Barreto: Ob. Cit. Pags. 706-708. \
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bio es fundamentalmente distinta de la fijacién rigida. No se basa sobre
la estabilizacién de las relaciones econdmicas existentes en una eco-
nomia. La regulacién de] tipo de cambio, se funda, en la regulacién de
las corrientes del comercio exterior. Supone una planeacién de los
grupos de transacciones internacionales y de los cupos o contingentes
de importacién y exportacion que se han de movilizar por conducto de
esos grupos. La oferta y la demanda de divisas prospectada para rea-
lizar el movimiento de esos grupos de transacciones internacionales,
seran las fuerzas reguladoras del tipo de cambio. El tipo de cambio
estara en funcién del planeamiento de las corrientes del comercio exte-
rior. A su vez, el tipo de cambio influird en la situacién de este comer-
cio exterior regulado, con el objeto de ajustar las corrientes planeadas,
o de corregirlas, hasta que se establezca un flujo desembarazado,
expedito, capaz de crear las condiciones necesarias pata que se realice |
el plan proyectado.

Cualquier regulacién del tipo de cambio, que no busque de una
planeacién de las corrientes del comercio exterior, serd una fijacién
débil y arbitraria, encaminada desde luego, a mantener las posiciones
dominantes surgidas de contradictorias relaciones econdmicas, que ya
sOlo pueden vivir con refuerzos estatales, de cardcter coercitivo. Inclu-
sive, los Fondos de Estabilizacién, destinados a la acumulacién de
valores en moneda extranjera y de oro, con el fin de soltar esas reser-
vas cuando se presente una demanda sibita de alguna moneda extran-
jera que pueda ocasionar un desequilibrio grave en la balanza de pagos,
no son sino transitorios reguladores de los tipos cambiarios, que dejan
en plena libertad las corrientes del comercio exterior, y por lo tanto,
los factores perturbadores de las relaciones econdémicas internacio-
nales (6).

El tipo de cambio regulado, se diferencia del cambio establecido
por el mecanismo automatico de los puntos oro, por cuanto éste mar-
cha virtualmente a remolque de las fluctuaciones en los precios del
metal oro. Se distingue del cambio libre, donde las corrientes de oferta
v demanda de divisas se hallan controladas por los sectores mas fuer-
tes del proceso econémico, es decir, por los propietarios de bienes de
produccion. Se distancia, ademds, del cambio fijo, por cuanto no esta-
biliza el resultado de una determinada situacién en las relaciones
economicas que viene a cerrar toda posibilidad de reforma o de trans-
formacién de la economia social.

(6) Emilio Burns y Gustavo Cassel: “Esencia del dinero-Estabilizacién o
Inflacién”. Ed. Pavlov, México, D. F. Pag. 72-73.
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El tipo de cambio regulado no se establece con fines exclusiva-
mente proteccionistas, como ha sido el criterio en Colombia. No es un
instrumento de protecciéon. Cumple estrictamente su funcién dentro del
proceso econdmico de un comercio exterior regulado. La regulacion
del tipo de cambio, en este sentido, viene a reflejar el resultado de un
ajuste en la planeacion de las corrientes de exportacién e importacion.
Estid en funcién de una planificacién de la oferta y la demanda de
divisas del mercado exterior, planificacién que a su turno, condicionara,
indicard, el tipo de cambio que la haga realizable. Tal es el verdadero
concepto funcional que ha de darse a un tipo de cambio regulado por
el Estado.
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TERCERA SECCION

1.—Control internacional del tipo de cambio

a) Acuerdo sobre Fondo Monetario Internacional.—El Fondo
Monetario Internacional, se creé con el fin de facilitar la expansién y
el desarrollo equilibrado del comercio internacional y contribuir de ese
modo al fomento y al mantenimiento de altos niveles de empleo y de
ingresos reales y al desarrollo de las fuentes productivas de todos los
paises participantes. El profesor Alvin H. Hansen, consejero econé-
mico del gobierno de ‘los Estados Unidos, en su libro “El Papel de
América en la Economia Mundial”, ha sostenido que el futuro comer-
cio del mundo, no puede continuar girando sobre los términos simpli-
ficados del cambio de materias primas por articulos manufacturados.
Mis bien debe girar en términos de un comercio altamente diversifi-
cado entre paises dotados de diferentes habilidades y recursos, pero
todos desarrollados hasta el maximum posible. “Proyectos de desarro-
llo, dice el profesor Hansen, en grande escala, industrializacién en la
extension en que es posible econémicamente, y diversificacién de la
agricultura; desarrollo y mejoramiento de los recursos humanos por .
medio de la mejora en la salud, la nutricién y la educacién; promocion
de un més alto nivel de vida; productividad creciente y poder de com-
pra aumentado; tales son los nuevos fines econémicos del mundo. Ellos
prometen una economia mas estable y mejores niveles de vida en todas
partes”. -

No es posible detestar por optimista este amplio programa de
cooperaciéon econémica mundial. Estamos de acuerdo en que tales
deben ser los fines de las relaciones econdmicas internacionales. Pero
también, y consecuentemente, estamos de acuerdo en que el nuevo plan
de relaciones econdémicas internacionales supone una nueva disposicién
de los recursos y de los modos de produccién existentes. Si el futuro
comercio del mundo, necesita desplazar su centro de gravitacién del
binomio cambio de materias primas por articulos manufacturados hacia
un campo de comercio altamente diversificado entre paises dotados de
diferentes habilidades y recursos, desarrollados hasta el maximum
posible, es evidente, que también habrd que desplazar los viejos ejes
del actual comercio mundial, por otros nuevos que corespondan a las
transformaciones ahora impuestas. _

Basta la nota anterior, para advertir la contradicciéon palpitante
entre los fines que se han trazado, de buena o mala fe, los organis-
mos internacionales creados, como el Banco Internacional de Recons-
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truccién y Fomento o el Fondo Monetario Internacional, y los instru-
mentos rigidos y caducos de que disponen esos .organismos para
lograr sus finalidades.

* En los apartes de este capitulo, veremos en detalle, aspectos de
la viva contradiccion que se destaca entre los fines y los medios del
Fondo Monetario Internacional.

b) Control internacional del tipo de cambio.—Son dos las bases
del fondo: Primere, el control internacional del tipo de cambio sobre
el valor a la par de la moneda de cada participante, expresado en
términos de oro como denominador comiin, o términos de délar de los
Estados Unidos de Ameérica del peso y ley vigentes el 19 de julio de
1944 ; y segunda, suministrar una ayude provisional para cubrir los
déficits de la balanza de los pagos en cuenta -corriente para las opera-
ciones de la estabilizacién monetaria.

La fijacion del tipo de cambio sobre el valor a la par de la moneda,
expresado en términos de oro como denominador comdn, vuelve a
reenganchar el cambio a las fluctuaciones de la oferta y la demanda de
‘oro. El tipo de cambio seguird marchando a remolque del precio del
oro, actualmente controlado por los Estados Unidos que poseen el 80%
de las existencias mundiales del metal. En frente de estas circunstan-
cias, cualquier variacién en el tipo de cambio que solicite a la Junta del
Fondo alguno de los participantes, tendra que expresarse en funcién
del precio del nuevo contenido oro de la unidad monetaria. Las reser-
vas de oro, como fuente de creacién de medios de pago, continuaran
desempefiando su papel. La baja de cambio obtenida por el aumento de
la cantidad de oro en el encaje de una moneda nacional serd contra-
rrestada, en sus efectos, por la contraccién del medio circulante. A
su vez, el alza de cambio, serd contrarrestada en sus efectos por la
expansiéon del circulante, La valorizacién internacional de la moneda
nacional se destruye con la contraccién interna del circulante y vice-
versa. La base del oro como comiin denominador de las monedas, viene
a determinar el poder adquisitivo interno de la unidad monetaria por
'su poder adquisitivo en el mercado internacional, o concretamente,
por su poder adquisitivo en el mercado de los Estados Unidos.

El proceso econémico racional debe ser el inverso: el poder adqui-
sitivo interno de una moneda tiene que condicionar su poder de compra
externo. Pero, para volver la situacién monetaria al derecho, hay que
desligar la fijacién de los tipos de cambio del patrén oro. Desligacién,
que, como observamos al referirnos al mecanismo automético de los
cambios, se ha venido operando durante los altimos diecisiete afios de
la historia econdémica. Sin embargo, el Fondo Monetario Internacional,

* 178 *



quiere volverse contra la corriente, y regresar a la virtual estabilidad
del patrén oro. Esta vuelta atrds del Acuerdo de Bretton Woods,
obedece simplemente, al interés politico de las potencias industrializa-
das, de seguir controlando mercados coloniales y semicoloniales, pro-
veedores de materias primas y consumidores de articulos manufactu-
rados, armandolos con los recursos de oro, que esos paises controlan,
particularmente los Estados Unidos. ‘

La fijacién internacional del' tipo de cambio, montada sobre la.
base de controlar las paridades de las monedas nacionales en funcidn
del precio de su contenido oro, contradice el concepto de que es nece-
sario industrializar y desarrollar los paises atrasados. ;De qué servira,
por ejemplo, bajar el tipo de cambio del peso colombiano con relacion
al dolar para importar a bajo precio —en términos de pesos colom-
bianos— equipo pesado y utilaje industrial, si automaticamente por .
obra del mecanismo del patrén oro, se producira una contracciéon de
los medios de pago en circulacién, y por lo tanto, una disminucién de
la capacidad de compra que se iba a emplear en la adquisicién de
equipos y utilaje industriales en el exterior? No se diga, que'los gobier-
nos pueden regular el volumen de sus medios de pagos, prescindiendo
de las reservas de oro. Apenas comiencen los paises a echar a un lado
sus reservas de oro, e independientemente de ellas planear la creacién
de sus medios de pagos, se habra minado la confianza dorada que sos--
tiene el Fondo Monetario Internacional.

No somos enemigos del control internacional del tipo de cambio
por un ofganismo competente. Inclusive creemos que este control es
necesario para promover el desarrollo, diversificacién e industrializa-
cién en los paises atrasados. Pero también es palmario, que si se le
quiere dar ese nuevo sentido al comercio mundial, resulta contradicto-
rio, usar los viejos procedimientos de estabilizacién de los tipos cam-
biarios. El mecanismo automatico del patrén oro fue esencialmente, un
instrumento de conquista y de expansién de las economias industriali-
zadas dentro del régimen de libre cambio. Si se considera ahora, que
esa expansion debe detenerse, con el objeto de soltar a los paises
atrasados para que diversifiquen sus industrias y su agricultura, se
impone forzosamente la consideracién de que el arma monetaria expan-
sionista del oro también debe desalojarse de la base de regulacién de
los tipos de cambio.

Cuando se admita una regulacién internacional de los tipos de
cambio que corersponda a la funcién reguladord del tipo de cambio de:
cada moneda nacional, orientada en el sentido de encauzar las corrien-.
tes del comercio exterior en el desarrollo de esa economia nacional
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atrasada, entonces si sera posible creer en las promesas de una eco-
nomia mdas estable y mejores niveles de vida en todas partes. Las
actuales economias atrasadas se han despojado de su mentalidad atra-
sada. No creen en las buenas promesas, mientras no se les asegure que
ellas se lograran con nuevos procedimientos, creados para revolucionar
las viejas practicas.

2.—Régimen legal del tipo de cambio del peso colombiano

a) Encaje legal o contenido oro—1) Un peso colombiano es igual

a 0.56424 gramos de oro a la ley de 0.900 (Ley 167 de 19 de noviem-

bre de 1938), o sea igual a 0.507816 gramos de oro fino. Paridad intrin-
seca con el délar: 1 délar (%‘5—86% = 1.7499858 pesos colombianos.

. 2) El antiguo contenido del peso colombiano era de 1.59761 gra-

mos de oro a la ley de 0.91666, o sean, 1.464473 gramos de oro fino.

. (Cédigo Fiscal, articulo 127). La paridad intrinseca con el délar anti-

guo era: 1 délar = 1.02743 pesos colombianos.
~ 3) :Por qué esta devaluacién de la ley 167 de 1938?

El 19 de noviembre de 1934, los Estados Unidos fijaron como pre-
cio de la onza fina de oro, 35 délares. Este precio lo pudo establecer
en virtud de la concentracién del oro mundial que obtuvo por pagos
de deudas de guerra. Segtin el articulo 127 del Cédigo Fiscal, el pesc
colombiano contenia 0.047083 onzas finas de oro (una onza fina
= 31.10384 gramos). Multiplicando el contenido en onzas finas del
peso colombiano —0.047083—, por el nuevo precio mundial de la
onza fina de oro —US $ 35—, resultaba el valor intrinseco de cada
peso colombiano igual a 1.647905 délares. Como entonces el cambio
estaba a 175%, un peso colombiano venia a costar: 1.647905 x 1.75
— 2.88 doélares. Para nivelar el peso colombiano con el délar, se nece-
sitaba bajar proporcionalmente la cantidad de oro del peso. En conse-
cuencia, la operacién aritmética que verificé la ley 167 de 1938 fue:

1.46447 (oro fino del peso)
2.88 (precio en délares del contenido oro del peso)

Y la cantidad de oro que a la ley de 0.900 deberia contener el peso

0.507816
colombiano, seria: 0900 = 0.56424 grs. de oro a la ley de 0.900.

= 0.507816

b) Paridad internacional del peso colombiano.—El 18 de diciem-
bre de 1946, el Fondo Monetario Internacional anuncié oficialmente
que habian sido convenidos los valores a la par en délares, de las
monedas de 32 paises y 52 4reas. Se declaré también, que el Fondo
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estard en condicitnes de empezar a efectuar sus operaciones el dia
primero de marzo de 1947 (1).

El Fondo Monetario Internacional cuenta hora 44 miembros, con
el ingreso de Venezuela, Turquia, Siria y Libano. De los paises que
estaban representados en la Conferencia de Bretton Woods, la Union
de Republicas Socialistas Soviéticas, Australia, Nueva Zelandia, Haiti
y Liberia no han ingresado como miembros, aunque se dice que Austra-
lia esta reconsiderando la decision que hizo de no tomar parte en este
plan. Hay otras naciones que no han decidido participar en este pro-
yecto: Argentina, Finlandia, Portugal, Suecia, Suiza, las cuales no
estaban representadas en la Conferencia de Bretton Woods, asi como
los paises con los que nominalmente subsiste la guerra.

El Acuerdo del Fondo establece que el “valor a la par de la
moneda de cada uno de sus participantes serd expresada en términos
de oro como un comtin denominador, o en términos de ddlares de los
Estados Unidos del peso y ley vigentes desde el 1° de julio de 1944”.
(Articulo IV, Seccién 1%). En desarrollo de este Acuerdo se han
propuesto paridades basadas en los tipos de cambio actuales. EI Fondo
llegé a la conclusion de que la actitud mis adecuada, es aceptar como
paridades iniciales los tipos de cambio existentes. Se fund6 en tres -
reflexiones: 1) La gran diferencia que existe en los paises dependien-
tes entre el costo de las importaciones de articulos de primera necesidad
v el producto de las exportaciones limitadas por dificultades de pro-
duccién y de transporte, no seria apreciablemente reducida mediante el
cambio de sus paridades monetarias; 2) Algunos paises han iniciado ya .
su recuperacién de los quebrantos de la guerra y es de esperar que en
virtud de sus esfuerzos por restablecer la actividad productora de sus
economias, lograran paulatinamente poner el costo de produccién al
mismo nivel de los demds paises; y 3) Para muchas naciones ahora
interesadas en combatir la inflacién, existe el peligro de que una varia-
cién en el tipo de cambio intensifique las tendencias inflacionistas.

Se observara, como el Fondo regulé la fijacion de los tipos inicia-
les de cambio, dentro del propdsito exclusivo de procurar el restable-
cimiento de la capacidad productora de las potencias industriales afec-
tadas por la guerra. La tendencia de los paises débiles y dependientes a
rebajar sus tipos de cambio, para disponer de una méis amplia capa-
cidad de compra, no merecié su atencién. )

(1) Federal Reserve Bulletin, enero de 1947. International Monetary Fund.
(Traduccién del informe sobre adopcidén de paridades iniciales en la Revista del
Banco de la Repiblica, marzo de 1947, Pag. 184. Bogota, Colombia).
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En vista de las anteriores consideraciones, la Junta del Fondo
Monetario Internacional, el 18 de diciembre de 1946, convino para el
peso colombiano las siguientes paridades iniciales, que son las estableci-
das por la ley 167 de 1938: |

Moneda: Gramos de oro . Peridad en oro.  Paridades en U. Délares U. S.
fino por cada uni- (Unidedes mone- S. Unidades mo- cenfavos por cada
dad monetaria: tarias por cada neterias por cada .unidad monetaria:

onza oro fino): U. S. dolar:

Peso 0.507816 6.2495 1.74999 57.1433

»

El gobierno de Colombia, hasta el momento, no ha manifestado
objeciones a la fijacién internacional de la paridad del peso colombia-
no sobre las bases vigentes de su tipo de cambio. Si quiere introducir
modificaciones, las podra verificar dentro de los limites permitidos por
el Fondo para que los Estados miembros manipulen con —relativa
autonomia— sus tasas cambiarias, En el paragrafo siguiente, vamos a
subrayar las normas restrictivas del poder del Fondo. Es urgente tener-
las muy a la vista. El Fondo Monetario Internacional ha recortado la
autonomia econémica de sus Estados miembros, y esa amputacidn, sera
sufrida en particular, por las economias neocapitalistas y dependientes,
quienes vendran a ser privadas de sus principales armas de defensa:
su autonomia para fijar tipos de cambio y sus posibilidades de esta-
blecer un régimen de compensaciones internacionales o trueque, que
las redima de su secular escasez de délares y oro. Por eso, una econo-
mia como la de Colombia, debe estar sobre la pista de estas zonas de
relativa libertad que le reserva el Fondo.

¢) Normas restrictivas del poder del Fondo. Articulo IX. Seccién
5. Modificaciones del valor a la par.

(a) Los participantes no propondran cambios en el valor a la
par de su moneda excepto para corregir desequilibrios fundamentales.

(b) Soélo podran hacerse cambios en el valor a la par de la mone-
da de un participante a propuesta de éste, y sélo previa consulta con el
Fondo.

(¢) Cuando se proponga un cambio, el Fondo primero tomara en
cuenta cualquier cambio que ya se haya efectuado en el valor a la par
inicial de la moneda del participante, segin se haya determinado éste de
conformidad con el acuerdo de 18 de diciembre de 1946.

El Fondo permitird estas modificaciones, si el cambio propuesto,
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junto con todos los cambios anteriores, sean éstos aumentos o dismi-
nuciones:

I) No excede del 10% del valor a la par inicial, el Fondo no se
opondrd; ‘

IT) No excede en un 10% adicional del valor a la par inicial, el
Fondo podrd aprobarlo u oponerse, pero hard saber su actitud dentro
de 72 horas si lo solicita el participante;

IIT) No esta comprendidd en los numerales I) o II) antedichos,
el Fondo podrd aprobarlo uw oponerse, pero tendrd derecho a un plazo
mayor para hacer saber su actitud.

(d) Los cambios uniformes en los valores a la par de las mone-
das de todos los participantes, que se hagan por una mayoria de la
totalidad de los votos, no se tomarin en cuenta para determinar si un
cambio propuesto cae dentro de los numerales I), II), III), del parra-
fo anterior.

e) Un participante podra modificar el valor a la par de su moneda
sin la aprobacién del Fondo si tal modificacién no afecta las transac-
ciones internacionales de los participantes en el fondo.

Es ésta la més importante norma restrictiva del poder del Estado.
Fue introducida para satisfacer los puntos de vista de la Unién Sovié-
tica. Ella implica facultades para lograr modificaciones internas del
valor del peso colombiano en términos de ddlares, si tales variaciones
no se traducen correlativamente en variaciones del tipo de cambio del
peso, en las transacciones internacionales. Colombia, por ejemplo,
pudrd mantener sus impuestos de timbre sobre giros al exterior, sobre
la produccién y venta de oro, o pagar primas a la produccién destinada
a la exportacién y premios a determinadas importaciones. Estas modi-
ficaciones internas del valor a la par del peso colombiano, no se
extienden al importador y al exportador extranjero, quien seguira ven-
diendo sus divisas y comprando la moneda colombiana a los, tipos ofi-
ciales. Sin embargo, dichos aumentos o disminuciones del valor a la
par de la moneda nacional se trasladan a los importadores y exporta-
dores nacionales, los cuales soportardn las cargas o se beneficiaran de
las ventajas de las correspondientes modificaciones. En este sentido,
la repercusién interior de. las modificaciones internas del valor a la
par de las monedas nacionales, afectaria las transacciones internacio-
nales. Creemos que con tales modificaciones de los tipos de cambio
s6lo se podria salvar el movimiento de transacciones internacionales de
cualquier desequilibrio, si media una regulacién de las corrientes de
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importacién y exportacion que asegure un determinado volumen
——cuantitativo- y cualitativo— del comercio exterior.

(f) El Fondo convendri en una modificacién propuesta que esté
en armonia con los términos de los incisos II) o IIT) del parrafo (c)
anterior, si le consta que dicho cambio es necesario para corregir un
desequilibrio de caracter fundamental. En particular, siempre que asi
le conste, no se opondra a una modificacién propuesta por razén de
normas sociales o politicas del participante que la proponga.

Seccién 8. Mantenimiento del valor en oro del activo del Fondo.

(b) Cuando, primero, se reduzca el valor a la par de la moneda
de un participante, o a segundo juicio del Fondo del valor del cambio
sobre el exterior de la moneda de un participante se ha despreciado
considerablemente dentro de los territorios del participante, éste paga-
r4 al Fondo, dentro de un plazo razonable, una cantidad de su propia
moneda igual a la reduccién del valor en oro de su moneda que esti
en poder del Fondo.

(c¢) Cuando se aumente el valor a la par de la moneda de un par-
ticipante el Fondo devolverd, en un plazo razonable, una cantidad en
la moneda de dichos participantes, igual al aumento del valor en oro
de su moneda que esté en poder del Fondo.

Estas dos disposiciones, que prevén el mantenimiento del valor
en oro del activo del Fondo, son una copia del mecanismo del patrén
oro. En el régimen de taldn, la depreciacién de una moneda, se com-
pensa con el flujo del metal al exterior; y la valorizacién de una
moneda, se contrarresta con la introduccién de oro al interior. El Fon-
do Monetario Internacional propone una calco de este régimen: la
depreciacién de una moneda se compensa con el flujo de la misma
moneda nacional al exterior, o sea,’al Fondo Internacional; y por el
contrario, la valorizacién de una moneda nacional se contrarresta con
el reflujo de esa misma moneda a la circulacién interna del pais. El
Fondo recibe moneda nacional en los casos de inflacién, y devuelve
esa misma moneda, en periodos de contraccién,

La norma comentada, entrega en las manos de un organismo inter-
nacional, la direccién de la politica monetaria de las economias nacio-
nales, La creacién y regulacién de los medios de pagos de un Estado,
dependera, en fin de cuentas, de la politica que asuma el Fondo Mone-
tario Internacional.

d) Tremsacciones del Fondo—Las operaciones que se hagan por
cuenta del Fondo se limitaran a transacciones que tengan por objeto
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suministrar a un participante, a solicitud de éste, la moneda de otro
participante a cambio de oro o de la moneda del participante que desee
efectuar la operacién, para cubrir provisionalmente los déficits de la
balenza de pagos en cuenta corriente parc las operaciones de la esta-
bilizacion wmonetaria.

El uso de los recursos del Fondo estd sujeto a las siguientes con-
diciones:

Seccidn 3. Articulo V

(a) Un participante tendrd derecho a ¢omprar del Fondo la
moneda de otro participante, a cambio de la suya propia, en las condi-
ciones que siguen:

I) Que el participante que desee comprar la moneda manifieste
que ésta se necesita con urgencia para hacer con ella pagos compati-
hles con las disposiciones de este Acuerdo; o sean, saldar déficits
transitorios en su balanza de pagos;

II) Que el Fondo no haya notificado formalmente que escasean
las disponibilidades de la moneda que se interesa;

IIT) Que la compra propuesta no haga que las disponibilidades
del Fondo en moneda del participante aumenten durante el periodo
de doce meses que terminen en la fecha de la compra en mas de 25%
de la cuota del participante, ni excedan del 200% de la cuota del par-
ticipante, pero la limitacion del 25% solo se aplicard hasta el grado
de que las disponibilidades del Fondo en moneda del participante se
hayan aumentado mas alld del 75% de su cuota, si habian bajado de
esa cantidad. (La cuota de Colombia es de cincuenta millones de ddla-

res (US $ 50.000.000).

Ademads, tenemos las declaraciones del sefior Camille Gutt, direc-
tor gerente del Fondo, que establecen una clara jurisprudencia sobre
como se usaran los recursos del Fondo: “El Fondo Monetario Inter-
nacional hard empréstitos en délares solamente en los casos en que se
crea que se podrian pagar por lo que producirian las operaciones que
se proyectan. Rechazara los solicitudes de los gobiernos que al pare-
cer estan disipando sus recursos o manejando sus asuntos sobre una
base econdmica floja” (2).

La jurisprudencia del gerente del Fondo, desborda el marco de
actividades de dicho organismo internacional, por cuanto le atribuye

(2) The National City Bank of New York, Carta Mensual de Situacién
Econémica y Hacienda Piiblica. Nueva York, mayo de 1947, Pag. 58.
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ingerencia mas o menos directa en la politica de inversiones de cada
Estado participante. El Fondo, ha sido creado, por facilitar el sumi-
nistro necesario de moneda que compense transitoriamente, los exce
dentes pasivos de las balanzas de pagos de los paises afiliados; y no
ha sido fundado, como pretende la jurisprudencia de sus directores, para
calificar ya hasta cierto punto para encauzar, las transacciones interna-
cionales de sus miembros. '

1V) (Atriculo VI, Seccién 1. (a) Ningtn participante hard uso
neto de los recursos del Fondo para hacer frente a una salida con-
siderable o sostenida de capital, y el Fondo podra exigir de una par-
ticipante que adopte medidas de control para evitar que los recursos del
Fondo se usen con tal fin. Si después de recibir una solicitud a este
efecto un participante dejare de adoptar las medidas de control ade-
cuadas, el Fondo podré retirar a dicho participante el derecho a usar
los recursos del Fondo.

Hé aqui otra limitacién de la autonomia de las economias nacio-
nales: el control de las transferencias de capital, a cargo, desde luego,
de los miembros mas importantes del Fondo que son las potencias
supercapitalistas, antitéticas de las economias neocapitalistas.

£) Articulacion del régimen legal del tipo de cambio del peso
colombiano—En definitiva, el régimen legal del tipo de cambio del peso
colombiano, estd sometido a las aplicaciones del Acuerdo sobre el Fon-
do Monetario Internacional, originario de la Conferencia Monetaria y
Financiera de las Naciones Unidas, celebrada en Bretton Woods en
julio de 1944, La ley 96 de 1945 autorizd la adhesiéon de Colombia a
este convenio internacional.

Y en consecuencia, el régimen legal del tipo de cambio del peso,
actualmente en vigencia, se reduce a estas normas:
19 Un peso colombiano es igual a 0.564242 gramos de oro a la ley
de 0.900 (Ley 167 de 19 de noviembre de 1938).
29 Paridad intrinseca del peso colombiano con el ddlar:
. 0.888671
1 dolar 0507816
Esta paridad ha sido aceptada como tipo oficial de cambio por el

Fondo Monetario Internacional. (Acuerdo de 18 de diciembre de
1946. '

3% Alrededor de este tipo de cambio, el gobierno de Colombia,
estd autorizado para: J

== 1,7499858 pesos colombianos.



. (a) Establecer las tasas maxima y minima de las transacciones
corrientes —sport exchange transactions—, dentro de un margen de
1% sobre el valor a la par, y bajo él. (Articulo IV, seccién 3, I).

(b) Fijar aumentos o disminuciones en el tipo de cambio que no
excedan del 10% del valor a la par inicial. En este caso el Fondo no
se opondra. (Articulo IV, seccién 5, I).

(¢) Proponer aumentos o disminuciones que no excedan en un
10% adicional del valor a la par inicial. El Fondo los podra aprobar
u oponerse, pero hara saber su actitud dentro de 72 horas si lo solicita
el participante (Articulo IV, Seccién 5, II).

(d) Modificar el valor a la par de su moneda sin la aprobacién
del Fondo si tal modificacién no afecta las transacciones internacionales
de los participantes en el Fondo. (Articulo IV, Seccién 5).

(e) Proponer otras modificaciones del tipo de cambio, que el
Fondo someterd a discusién dentro de los términos y reglas del articu-
lo IV.

49 El gobierno de Colombia podra valerse de los arreglos transi-
torios, durante un periodo de cinco (5) afios a partir de la fecha en que
el Fondo inicia sus operaciones, con el objeto de mantener y adaptar
a circunstancias variables, restricciones en pagos y transferencias por
transacciones internacionales corrientes. Se exije como (inico requisito
de estos arreglos transitorios la notificacién al Fondo. (Articulo XIV,
Seccion 2). 1

59 Durante ese periodo de transicién el Gobierno de Colombia, no
estd obligado a modificar su actual régimen legal de cambios en el
sentido de levantar las restricciones sobre pagos corrientes, o de abste-
nerse de pricticas monetarias mdltiples en wgencia. (Articulo VIII,
Secciones 2 y 3).
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