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El dia 22 de julio de 1944 se clausurd la
Conferencia de Bretton Woods con la aproba-
cion del Acta Final. Contiene ésta un esquema
de organizacion monetaria internacional para la
posguerra que se alejaba mucho de los puntos
de vista sostenidos, con teson y hasta con ter-
quedad, por J. M. Keynes. Y, sin embargo, la
Conferencia, que habia sido «dominada», en
todo momento, por Keynes, en expresion del
profesor Robbins (1), constituyd uno de los ma-
yores éxitos de su vida.

Para comprender esta aparente paradoja, nada
mejor que recordar el papel de Keynes en la
preparacion de los planes economicos, en la
fase de negociacion de los mismos y en la pro-
pia Conferencia (2). Este camino nos mostrara
la coincidencia, poco habitual, en una misma
persona del tetrico genial, que revoluciona el
pensamiento econdmico, del economista que
tiene ocasion de elaborar propuestas concretas
para la aplicacién practica de sus teorias a la
realidad internacional, y del buen expositor y
habil negociador que logra su aceptacion entre
economistas, tedricos y practicos, funcionarios
y politicos, tanto en su pais como en el extran-
jero. Si, al fin, se vio obligado a ceder en de-
talles técnicos, a los que él concedia gran im-
portancia, fue por razones politicas ligadas a la
distribucion del poder y a cambio del triunfo
indiscutible de su idea clave: la necesidad de la
cooperacion internacional para resolver los pro-
blemas de la posguerra.

La creacién del Fondo Monetario Internacio-
nal supuso, en frase de K. Horsefield (3), un
«acto de fen, puesto que uno de los atributos
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mas sagrados de la soberania nacional —el
derecho a alterar el tipo de cambio— se cedia,
al menos en parte, a un nuevo organismo in-
ternacional, carente, por ello, de experiencia.
La coincidencia de determinados hombres en
un momento concreto explica el éxito de la
empresa. Entre estos hombres —algunos de
ellos con categoria politica y administrativa su-
perior y, por ello, con mayor responsabilidad —
destacan dos: H. D. White (4) y J. M. Keynes.
Distintos por su formacion, caracter y cualida-
des técnicas y personales, coincidian en el con-
vencimiento profundo de que la cooperacién
econOmica constituia la Unica alternativa a la
llamada politica de empobrecer al vecino.

Pero las coincidencias entre ellos no iban mu-
cho mas alla de lo dicho, condicionados como
estaban sus enfoques respectivos por las dife-
rentes posiciones de Inglaterra y Estados Uni-
dos. Asi, White tenia un recuerdo mas directo,
quizas incluso exagerado, de la gran depresion
que se inicid en Estados Unidos, en 1929, y que
se propago al mundo. La tremenda caida de
las cifras de produccion y el paro masivo se ven
acentuados por las dificultades que encuentran
las industrias exportadoras y la agricultura, con-
frontadas con la progresiva devaluacion de las
monedas de los paises competidores. Por eso
Estados Unidos rechaza la fragmentacion del
sistema en areas monetarias —en particular el
area de la libra esterlina—, asi como las prac-
ticas de cambios multiples, acuerdos bilaterales
de pagos y procedimientos analogos. En estas
condiciones no puede extrafiar que, para White,
lo mas importante y lo mas urgente sea el es-
tablecimiento de un mecanismo que asegure la
estabilidad de las monedas y evite las devalua-
ciones competitivas y, en general, cualquier res-
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triccion a los pagos internacionales. Se trataba,
en definitiva, de llevar a la economia interna-
cional los principios del /aissez faire en los que
se basaba el funcionamiento de la economia
norteamericana y de oponerse a cualquier sis-
tema preferencial, que ligaba mentalmente con
la politica economica del nacional-socialismo.
La composicion del Congreso de los Estados
Unidos, en el que pesaban mucho los partida-
rios del aislacionismo, no constituia ninguna
ayuda para un enfoque alternativo. A pesar de
ello, el Plan elaborado por White —en cuyas
sucesivas versiones hubo una creciente parti-
cipacion de otros funcionarios del Tesoro v,
concretamente, de Bernstein— fue, inicialmen-
te, mucho mas ambicioso e idealista de lo que
resultd al ser expuesto en Rio de Janeiro, en
1942, con motivo de una Reunidon de Ministros
de Asuntos Exteriores de paises americanos.
En efecto, en su primera redaccion, pedia tanto
el abandono del aislacionismo como de la or-
todoxia dominante y proponia la creacion de
un Fondo Monetario y de un Banco para la
Reconstruccion. El Fondo ayudaria a los paises
miembros a cambio de una notable cesion de
soberania por parte de éstos en materia de fija-
cion de tipos de cambio, control de cambios,
etcétera, y, ademas, ejerceria una auténtica su-
pervision de las politicas econémicas naciona-
les. El papel del Banco era ain mas ambicioso
ya que no solamente prestaria abundantes fon-
dos para la reconstruccion sino que, ademés,
seria un arma para luchar contra la depresion,
un instrumento estabilizador de los precios de
las materias primas y, en general, cooperaria
para elevar la productividad y el nivel de vida
en los paises. Para cumplir estas dificiles misio-
nes, el Banco podria comprar y vender oro y
titulos emitidos por los gobiernos; descontar
letras; emitiria dinero y lo prestaria a largo plazo
y reducido tipo de interés. La preocupacion de
White al principio es doble: estabilizacion y re-
construccion. Después, el segundo obijetivo
cede ante el primero como reflejo de la posicién
norteamericana gue relacionaba los desérdenes
monetarios con las quiebras bancarias y con la
gran depresion y las intervenciones y controles
monetarios con la agresion militar nazi que ini-
cio la Segunda Guerra Mundial. Pero debe in-
dicarse que el deseo de eliminar estas practicas
no llevaba a White y, en general, a los norte-
americanos, a propugnar, al menos en los pri-
meros tiempos, una vuelta al librecambio del

siglo XIX, sino que sus ideas se identificaban
mas bien con el tipo de politica economica
contenida en el New Deal, en la que la inter-
vencion estatal en la economia tenia una con-
siderable importancia. Podriamos decir que es-
taban influidos por las ideas keynesianas plas-
madas en la Teoria General. Sin embargo, las
elecciones de 1942 determinan que domine el
Congreso una coalicidn conservadora, formada
por republicanos y demaocratas del Sur, vy, si-
multaneamente, accedan a puestos relevantes
de la Administracion personas ligadas a la ban-
ca y a la gran industria. El efecto de todo ello,
en cuanto a lo que aqui nos interesa, es la eli-
minacion de los aspectos mas ambiciosos del
Plan de White y, por supuesto, de todo lo re-
ferente a la actuacion anticiclica del Banco v,
por lo que hace al Fondo, se reduce considera-
mente el grado de cesion de soberania por par-
te de los paises al nuevo organismo.

En Inglaterra las cosas eran diferentes, tanto
por razones personales como institucionales.
J. M. Keynes tenia gran predicamento en los
medios politicos, administrativos y académicos.
El Ministro del Tesoro le encargd el estudio y
propuesta de un Plan, con una elevada proba-
bilidad de que lo que él propusiera seria acep-
tado por el Departamento y, sucesivamente,
por e} Gobierno y el Parlamento. Por otra par-
te, la ausencia de una Constitucion escrita, el
descrédito en el que habian caido algunas ins-
tituciones del sistema anterior —como el patron
oro— y una cierta admiracion por la politica
del Dr. Schacht (5), marcaban unas diferencias
sensibles entre los enfoques de ambos paises.
Las dos preocupaciones principales de Keynes
—reflejo, como es natural, de las que habia en
Gran Bretafia— eran el temor a una depresion
y a una situacion insostenible de la balanza de
pagos inglesa al finalizar la contienda.

ANTECEDENTES DEL
PLAN DE KEYNES

pero conviene recordar que la preocupacion
de Keynes por la organizacion monetaria inter-
nacional es muy anterior al momento al que
aqui nos estamos refiriendo y en el que se ela-
boran los planes econdémicos para la posguerra.
En efecto, en el Treatise, publicado en 1930 (6),
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se incluye un esquema de Banco Internacional
—«Supernational Bank»— cuyos dos rasgos
més destacados son: en primer lugar, que para
cumplir sus objetivos —ayudar al mantenimien-
to de la estabilidad de los precios y al desarrollo
del comercio internacional — podria realizar ope-
raciones de mercado abierto en los paises miem-
bros, incluso sin autorizacion de éstos en el
caso de ventas, y contando con dicha autori-
zacion en el caso de compras; por otra parte,
su esguema no contiene normas para el ajuste
de los tipos de cambio, lo cual revela que, en
aquel momento, todavia considera que el pa-
tron oro, al que con tantas dificultades se logro
volver en 1925, puede ser un instrumento UGtil.
En 1933 su postura en esta materia parece
haber variado, puesto que, en visperas de la
Conferencia Economica Mundial, publica The
means to prosperity (7), donde propone un
acuerdo internacional que permita modificar los
tipos de cambio, aungque en porcentajes peque-
fios, cuando las circunstancias lo requieran. En
los afios siguientes, Keynes muestra mas que
una simple comprensién por ciertas «heterodo-
xias» en materia de politica comercial y mone-
taria exterior, cuya finalidad ultima era equili-
brar importaciones y exportaciones para asegu-
rar la realizacion de unos volumenes minimos
de comercio internacional. Concretamente, en
un memorandum al Ministerio del Tesoro, titu-
lado Post-war Currency Policy (8), indica que
la idea subyacente a la politica del Dr. Schacht
es técnicamente buena y que el hecho de que
el clearing y las compensaciones fueran utili-
zadas «en favor del diablo», en frase de Hen-
derson, no debe excluir su aceptacion al servi-
cio de una buena causa. Sin embargo, esta via
de solucion a los problemas econémicos inter-
nacionales no fue nunca para Keynes mas que,
si acaso, un «segundo Optimo», en ausencia de
una auténtica cooperacion economica interna-
cional, expresion que, puesta en el contexto
de aquella hora, implicaba, mas que nunca, la
participacion de Estados Unidos que, para ello,
habrian de superar su tradicional tentacion ais-
lacionista. Como hemos indicado ya, a los bri-
tanicos les preocupaba el problema de su ba-
lanza de pagos. La reconstruccion exigiria fuer-
tes importaciones que nunca podrian pagar las
exportaciones. El déficit de la balanza de mer-
cancias seria considerable y los servicios no lo
podrian compensar ni con mucho teniendo en
cuenta la liguidacion de inversiones en el exte-

KEYNES Y WHITE

Son los dos principales protagonistas del in-
tento de articular un sistema de cooperacién
internacional que hiciese mas facil la recons-
truccion postbélica y evitase la repeticion de
los problemas del periodo de entreguerras.
Los puntos de partida de Keynes y White
eran, como es légico, muy diferentes. Estados
Unidos deseaba poner en pie una organizacion
internacional de matiz librecambista que no
pusiese trabas a su expansion; de ahi que
White propusiese la puesta en pie de un fondo
de estabilizacion de cambios. Gran Bretaina,
por el contrario, ambicionaba un sistema in-
ternacional de responsabilidades compartidas,
lo que lleva a Keynes a proponer la Union In-
ternacional de Clearing, es decir la multilate-
ralizacion del bilateralismo. Pese al prestigio
de Keynes, el Fondo Monetario Internacional
deriva, con ligeras variaciones, del Plan White
y refleja, consecuentemente, los deseos nor-
teamericanos. Ello hara decir a Balogh que
Keynes se habia sometido al diktat norteame-
ricano.
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rior realizada para financiar la guerra. En ausen-
cia de ayuda exterior, la disyuntiva que se le pre-
sentaba a la economia britanica era dramatica:
una politica deflacionista que elevaria las cifras
de paro, o medidas restrictivas en el sector ex-
terior. Por eso insistian en la responsabilidad
conjunta para la solucion de estos problemas.
Es decir que Keynes, como reflejo de las preocu-
paciones de su pais, no se limitaba a hablar de
«estabilidad», sino que aportaba el disefio de
un mecanismo de compensacién, con unas re-
glas que permitian el ajuste de los tipos de cam-
bio para favorecer las exportaciones y, en ge-
neral, la expansién economica.

R. F. Harrod (9) sitia en otono de 1941 el
momento en el que J. M. Keynes reflexiona
sobre las dificultades que esperaban a Inglaterra
al término de la guerra, partiendo del supues-
to, bastante real, de la imposibilidad de prolon-
gar los acuerdos de crédito que habian permi-
tido las importaciones de su pais durante la
contienda. Y la primera idea que se le ocurria
era la conservacion de los controles que se
habian establecido, de las cuentas bloqueadas
y de los acuerdos bilaterales que habian prolife-
rado en la etapa anterior, en la que la coope-
racion internacional brillo por su ausencia. Pero,
al mismo tiempo, se daba cuenta de que, si se-
guia dicho camino, las posibilidades de contar
con la cooperacion de los Estados Unidos se
esfumarian. Y Keynes temia, y ello constituye
una constante en sus actitudes durante el pe-
riodo que comentamos, una guerra econoémica
entre Estados Unidos y su pais, cuyo resultado
final no seria bueno para éste, y tampoco para
la economia mundial. Por ello centré su estudio
en las posibles vias de cooperacion que permi-
tieran la aplicacion de sus propias teorias eco-
nomicas a escala mundial,

Entre las causas determinantes de la evolu-
cion del pensamiento keynesiano sobre los pro-
blemas internacionales de la posguerra hay que
mencionar la visita a Londres de A. Hansen,
el Informe de Pasvolsky, y la influencia que
pudo tener la tradicional linea liberal que sos-
tenia el Ministerio de Comercio britdnico. En
1941 tuvo lugar una visita a Londres del profe-
sor A. Hansen, acomparado del economista
L. H. Gulick, consultor de la «Oficina de Plani-
ficacion de Recursos» y Asesor Especial del Te-
soro de los Estados Unidos. El viaje estaba pa-
trocinado por el Departamento de Estado, para

defender la necesidad de una estrecha coope-
racion entre Estados Unidos y Gran Bretaria con
miras a evitar la depresion mundial. Proponian
la creacion de un organismo internacional que
asesoraria a los gobiernos en materia de politica
economica para lograr el plenc empleo, la esta-
bilidad y el fomento del comercio mundial. Di-
cho organismo tendria tres equipos principales
en Londres, Washington y Ottawa. También
proponian la realizacion de estudios sobre des-
arrollo econdémico, incluso la creacion de un or-
ganismo que se encargara de promoverlos. En
definitiva, el mensaje era la necesidad de re-
construir la cooperacion econdmica internacio-
nal sobre nuevas bases, superando el plantea-
miento —marcadamente insuficiente— del pe-
riodo 1919-39, que ponia todo el énfasis en la
eliminacion de obstaculos al comercio como
medida clave para lograr el equilibrio econémico
mundial. No es preciso insistir en que la autén-
tica novedad del enfoque y de las propuestas
de Hansen y Gulick residia en la posibilidad de
que Estados Unidos admitiera algun tipo de
asesoramiento en materia de politica econdémica
interna por parte de un organismo internacional.

Poco después de esta visita se recibe en
Londres un Informe redactadoc por L. Pasvols-
ky, alto funcionario del Departamento de Es-
tado, que insiste en los graves inconvenientes
que comportaria el abandonoc por parte de In-
glaterra de su tradicional politica liberal en ma-
teria de comercio exterior. Aunque, inicialmen-
te, Keynes se muestra critico con este plantea-
miento, no hay duda de que le impuls6 a tra-
bajar con mas ahinco en su propuesta de crea-
cion de una Union Internacional de Compen-
sacion (en adelante UIC).

El Ministerio de Comercio britanico, por su
parte, sostenia la solucion liberal como la mas
adecuada. Keynes, lo hemos indicado ya, no
compartia esta idea pero no dejé de influirle la
conviccion del departamento ministerial de que
habia que intentar, y que se podia lograr, la
cooperacion de Estados Unidos.

La elaboracion del Plan Keynes por su autor
—con todos los condicionamientos y causas
determinantes de su evolucién en el tiempo—
constituyé un largo proceso que arranca, pues,
del otono de 1941, aun cuando en los meses
anteriores habia habido ya conversaciones pre-
liminares entre negociadores ingleses y ameri-
canos con motivo de la aplicacion de la Ley de
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Préstamos y Arriendos, aprobada en marzo de
dicho ano y configurada en su PreaAmbulo como
«Ley para la defensa de América». En su virtud,
cualquier pais beligerante contra Alemania po-
dria obtener ayuda de los Estados Unidos sin
otras garantias que las que el Presidente consi-
derara adecuadas. La negociacion de estas «con-
trapartidasy, en el caso britanico, ofrecidé opor-
tunidad de iniciar el didlogo sobre los planes
economicos para la posguerra. Esta tarea re-
sulté estimulada por la Declaracion Conjunta
—Roosevelt y Churchill— de 14 de agosto de
1941, conocida con el nombre de «Carta del At-
lantico»,cuyo Principio IV preveia el «acceso en
igualdad de condiciones al comercio y a las ma-
terias primas» por parte de «todos los Estados,
grandes y pequefios, vencedores y vencidosy».
Texto éste al que, en contra del deseo inicial
norteamericano, no se afadid la expresion «sin
discriminaciony, lo que algunos autores han
interpretado como un triunfo de las posiciones
britanicas.

Durante la guerra tienen lugar una serie de
negociaciones que se entrecruzan: negociacio-
nes ligadas a los préstamos y arriendos; nego-
ciaciones monetarias; negociaciones comercia-
les; negociaciones que desembocan en la Carta
del Atlantico, etc. Esta complicacion no iba
a terminar con el fin de la contienda, momento
en el que se superponen las negociaciones para
un Acuerdo Financiero Anglo-Norteamericano,
que se firma el 6 de diciembre de 1945; las ne-
gociaciones relacionadas con el Programa de
Recuperacion Europea, mas conocido como
Plan Marshall, las negociaciones comerciales
que llevan a la Conferencia de La Habana vy a
la creacion del GATT, etc. Es ésta una razon
importante que dificulta el conocimiento exacto
de la fecha en la que comenzo la negociacion,
propiamente dicha, de los planes monetarios
para la posguerra y las afirmaciones rotundas
sobre la procedencia de los mismos. Como este
punto no nos parece trascendental —vy, ade-
mas, no es el objeto de este trabajo— nos limi-
taremos a decir que, segun el profesor Kahn (10),
las conversaciones comenzaron en septiembre
de 1941 por iniciativa de Keynes que, en los
meses anteriores a la Carta del Atlantico, habia
advertido al Departamento de Estado que In-
glaterra tendria que recurrir a métodos interven-
cionistas a menos que los americanos se ofre-
cieran a participar en un esfuerzo conjunto con-
siderable que comprenderia: ayuda americana

para aplicar remedios keynesianos contra la
depresion y el paro a nivel mundial y una ayu-
da, adicional, y mas concreta, que permitiera
resolver el problema especifico de la balanza
de pagos britanica. Para K. Horsefield los pla-
nes se elaboran en 1941 y 1942, se negocian
en 1943 y la decision final se toma en 1944 (11).
En su opinion, la version definitiva del Plan Whi-
te se sitia en marzo de 1942, mecanografiada,
y aparece impresa en abril, llegando a manos
inglesas en julio.

EL PLAN DE KEYNES
Y SU RECHAZO

Por lo que se refiere al Plan Keynes, la pri-
mera version lleva fecha 8 de septiembre de
1941 (12) y sobre ella hay comentarios de téc-
nicos y economistas del Ministerio del Tesoro
que, en general, se muestran favorables. Nue-
vas versiones, que lo completan y perfeccionan,
se discuten ya en otros organismos, como el
Banco de Inglaterra —que, en un principio,
preocupado por problemas a corto plazo, no se
muestra muy favorable—, el «Comité sobre
Problemas de la Reconstruccién» —en el que
recibe fuertes criticas por parte de Bevin— y el
Gabinete de Guerra, que decide utilizarlo como
base en las conversaciones con Estados Unidos
para el Acuerdo de Préstamos y Arriendos.
Mientras tanto — 1941 y 1942— Keynes celebra
numerosas reuniones con el embajador norte-
americano Vinant y, muchas mas aun, con el
consejero econémico Penrose. La Gltima ver-
sion del Plan se entregé a White el 28 de agos-
to de 1942. Después de esta fecha continian
los contactos con los norteamericanos y, ade-
mas, se establecen otros con los aliados eu-
ropeos —que, en general, acogen bien el Plan
Keynes— con algunos otros paises, y con los
Dominios britanicos. Finalmente fue publicado
como White Paper el 7 de abril de 1943 (13) y se
discute en la Camara de los Comunes el 12 de
mayo de 1944 y en la Camara de los Lores,
ante la que fue explicado y defendido por el
propio Keynes, el 18 de mayo. En su «Propues-
ta» y bajo la ribrica «Los Objetivos del Plan»
Keynes enumera los siguientes: Necesitamos
—dice— una moneda internacional que sea uti-
lizada por los Ministerios de Finanzas y los
Bancos Centrales en sus transacciones inter-
nacionales; un método, aceptado por todos,
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para fijar los tipos de cambio y un acuerdo que
evite la accion unilateral en este terreno; un vo-
lumen global de liquidez internacional en pro-
porcion a las necesidades de la demanda mun-
dial; un mecanismo de estabilizacion que pre-
sione sobre cualquier pais que se desvie en una
u otra direccion —es decir, tanto acreedores
como deudores—; un plan conjunto para que
cada pais pueda contar, después de la guerra,
con un nivel de reservas, adecuado a su parti-
cipacion en el comercio mundial, que le permita
afrontar el periodo transitorio; una institucion
central, de caracter técnico y apolitico, que
coordine y apoye toda esta accion. Con todo
ello, lo que se pretende es establecer la confian-
za de manera que un pais, administrado con
prudencia, pueda —como ocurre con un banco
en un sistema nacional— eliminar los proble-
mas que surjan debidos a causas ajenas a su
voluntad y capacidad de prevision, y no ten-
ga que recurrir a medidas restrictivas y dis-
criminatorias. Sobre estas bases, el Plan de
Keynes, aunque ambicioso, era sencillo. La idea
subyacente no era otra que Hevar a la economia
internacional el principio esencial de la banca
en un sistema nacional: la igualdad de créditos
y deudas. La funcion de la UCI no es otra que
la de vigilar el cumplimiento de las reglas del
juego por parte de los paises, de manera que
sus politicas econdmicas sean prudentes a jui-
cio de todos.

El esquema organizativo y de funcionamien-
to era el siguiente: un organismo internacional
de nueva creacion, la UCI, administraria la liqui-
dez monetaria internacional —oferta— cuyo vo-
lumen, lejos de ser fijo, se ajustaria a las exi-
gencias de las relaciones econémicas —deman-
da—, lo cual implicaba la posibilidad de aumen-
tar o reducir dicho volumen. Los Bancos Cen-
trales de los paises participantes tendrian cuen-
tas abiertas en la UCI, de la misma manera que
ellos mismos abren cuentas, en sus respectivos
paises, a los bancos comerciales. La liquidez
se expresaria en una moneda internacional gue
primero se llamé Grammor y que, en la cuar-
ta version del Plan, recibe el definitivo nombre
de Bancor. Esta unidad se define en términos
de oro, aunque no inalterablemente, y seria
aceptada, como equivalente al oro, por todos
los paises. Cada uno de ellos estableceria el tipo
de cambio de su moneda nacional en términos
de Bancor, comprometiéndose a no comprar ni
vender oro a precios superiores a los que co-

rrespondan a su paridad en Bancor. Cualquier
pais puede obtener de la UCI bancors, entre-
gando oro, pero no podrian realizar la operacion
inversa. Asi pues, el sistema propuesto por
Keynes, aunque se situaba entre los que pro-
pugnan la estabilidad de los tipos de cambio,
pretendia huir de la petrificacion de los mis-
mos. A este fin, y dejando aparte la «com-
prension» que la UCI mostraria ante las peti-
ciones de alteracion de la paridad que se pu-
dieran presentar durante el periodo transitorio
de cinco afos, existia la posibilidad de realizar
una variacion del b por 100, sin autorizacion,
aunque por una sola vez; cabian, asimismo,
otras alteraciones de los cambios en consul-
ta con la UCI e incluso ésta podia recomen-
dar modificaciones del tipo de cambio tanto
a los paises acreedores como a los deudores,
lo cual suponia una importante cesion de sobe-
rania en la materia. La liquidez administrada
por la UCl no dependeria de depésito previo
alguno realizado por los paises, sino que, con-
cebido el organismo como un Banco Central
para Bancos Centrales, los saldos deudores,
cuando aparecieran, revestirian la forma de des-
cubiertos y no de préstamos especificos. Dichos
descubiertos serian concedidos por los paises
acreedores y utilizados por los deudores.

Sobre la base de estas ideas, la UCl cumpli-
ria dos tipos de funciones: crediticia y estabi-
lizadora. En primer lugar, una funciéon crediticia,
a la que se le senalaba un limite: el descubierto
maximo de un pais deudor estaria constituido
por la cuota que, previamente, se le habria atri-
buido, y que se estimaba en el 75 por 100 de
la media de su comercio exterior (importaciones
mas exportaciones) en los tres anos anteriores
a la guerra, ajustable anualmente. Desde el
punto de vista del pais acreedor, no se preveia
limite alguno. La UCI actuaria de forma similar
a un banco, pero, a diferencia de lo que ocurre
en cualquier sistema bancario, cargaria un in-
terés tanto sobre los saldos deudores como so-
bre los acreedores. Unos y otros abonarian,
anualmente, un 1 por 100 sobre su saldo medio
si excedia del 25 por 100 de su cuota, y un
1 por 100 adicional si el saldo excedia del 50
por 100 de la cuota. El acuerdo entre un pais
acreedor y otro deudor, con el visto bueno de
la UCI, permitiria que ambos se ahorrasen el
pago de estas contribuciones. Con indepen-
dencia de esta funcion crediticia, la UCI cum-
plia, también, una funcion estabilizadora del
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sistema que se concretaba en las presiones que
ejerceria tanto sobre los paises deudores como
sobre los acreedores, aunque se comprendia la
dificultad de ser muy exigente con estos Ulti-
mos, sin cuya colaboracion el mecanismo idea-
do por Keynes no podia funcionar. Comenzando
por los deudores, el Plan establecia el prin-
cipio de la automaticidad de los créditos, sin
necesidad de autorizacion previa. Sin embargo,
si la deuda excedia del 25 por 100 de la cuota’
del pais como media en dos afos, los créditos
perdian su caracter automatico y tenian que ser
aprobados en cada caso y, para corregir el des-
equilibrio, al pais deudor se le ofrecia la posi-
bilidad de devaluar su moneda en un 5 por 100,
como hemos indicado, por una sola vez y sin
necesidad de autorizacion. Si la deuda alcan-
zaba el 50 por 100 de la cuota, la UCI podria
exigir al pais en cuestion una garantia en forma
de deposito de oro, divisas, moneda nacional
o titulos pUblicos. Si la deuda continuaba aumen-
tando, mas alla del 50 por 100, la UCI podria
condicionarla a la devaluacion de la moneda del
pais, al control de sus movimientos de capital,
0 a la entrega de activos de reserva. Ademas,
podia recomendar la adopcion de medidas in-
ternas de politica econdomica —fiscales, mo-
netarias, etc.— que se estimaran adecuadas
para lograr el equilibrio de la balanza de pagos.
Finalmente, si la deuda alcanzaba el 75 por 100
de la cuota, la UCI podria recomendar todo tipo
de medidas estabilizadoras y, en el limite —nun-
ca el deudor podria superar el 100 por 100 de
su cuota—, declarar en quiebra al pais e inca-
pacitarlo para utilizar su cuenta. Pero el Plan
de Keynes establecia, también, determinadas
exigencias referidas al pais acreedor. Si alcan-
zaba un saldo positivo con la UCI por un volu-
men superior al 50 por 100 de su cuota, tendria
que iniciar consultas para decidir las medidas
adecuadas para corregir el desequilibrio, y, en-
tre ellas, se mencionan especificamente la ex-
pansion del crédito y de la demanda internos,
la apreciacion de su moneda, la reduccion de
aranceles y otros obstaculos a la importacion,
y el aumento de sus préstamos a paises en
desarrollo. El pais retiene la decision uGltima.
Como medida limite, el Plan Keynes preveia
que un pais que, de forma continuada y duran-
te un largo periodo de tiempo, mantuviese un
saldo positivo en su cuenta en la UCI, podria
ver extinguido su crédito por la via de la can-
celacion sin amortizacion.

La discusion del Plan Keynes con los norte-
americanos fue larga y penosa. El profesor Kahn
ha puesto de relieve la dificil posicion del autor
y negociador, batiéndose siempre en retirada
en la discusion de puntos concretos y tratando
de mantener la moral de su equipo, y la suya
propia, por el procedimiento de quitar impor-
tancia a las concesiones que se veia obligado
a hacer. Pero su gran obsesion era el acuerdo
con los Estados Unidos. Prescindiendo de as-
pectos menores, nos referiremos a las discre-
pancias en lo que constituye la esencia de cual-
quier sistema monetario, es decir en los proble-
mas de liquidez y ajuste.

Por lo que se refiere a la liquidez, las diferen-
cias entre los planes americano y britanico eran
considerables. En primer lugar, en cuanto al
origen de la misma, las cuotas en el Fondo se
basan en la suscripcion del capital y en el des-
embolso —aunque parcial — realizado por los
paises. En el Plan britanico, por el contrario,
y como se ha indicado, se trata de descubiertos
en cuenta. Ademas, hay otra diferencia impor-
tante que se refiere al volumen de la liquidez
que, por un procedimiento o por otro, se crea-
ria, ya que mientras la propuesta del Plan
White suponia un volumen total de cuotas de
5.000 millones de doélares —no disponibles en
su totalidad—, la implicita en el Plan Keynes
situaria esta cifra en torno a los 30.000 millones
de délares. Los negociadores norteamericanos
consideraron que el Congreso nunca aprobaria
lo que estimaban una responsabilidad «ilimita-
da» de su pais, en expresion inexacta ya que
la responsabilidad méaxima equivaldria a la suma
de todas las cuotas en la UCI, excluida la de
Estados Unidos. Podia ser calificada de exce-
siva, pero, en modo alguno, de ilimitada. Por
ultimo, un tercer punto de discrepancia hace
referencia a la condicionalidad de la liquidez
suministrada por el Fondo, frente a la incondi-
cionalidad que proponia Keynes y a la que atri-
buia una gran importancia para —junto con el
volumen global de liquidez— crear el necesario
clima de confianza en el mundo que condujera
a una reduccion de los niveles de proteccion.
La suma de estas tres caracteristicas del Plan
Keynes en cuanto a la liquidez —tener su ori-
gen en un descubierto, suponer un volumen
que se juzgaba excesivo, y la incondicionalidad
de su utilizacion — hicieron que se tachara de
inflacionista tanto desde el punto de vista mun-
dial como del particular de los Estados Unidos,
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en cuyo mercado se temia la presion acumulada
de la demanda extranjera y de la capacidad in-
terior retenida, en cierta medida al menos, du-
rante los afios de guerra. Esta sensacion se
agudizaba por la idea que se tenia de Keynes
como economista con una marcada predileccion
por las situaciones inflacionistas. El argumento
fue uno de los decisivos para el rechazo del
Plan, sin que nadie centrara la discusion en el
«tamano» de la UCI, cuya estructura podia com-
petir con ventaja con un Fondo de estabiliza-
cion, como el que se cred, basado en el prin-
cipio del deposito.

Muy relacionado con el problema de la liqui-
dez esta el del ajuste. Y aqui encontramos un
segundo argumento de peso en el rechazo del
Plan de Keynes. Los medios disponibles para
reajustar la balanza de pagos de un pais no son
muy abundantes: las restricciones y controles
sobre las transacciones exteriores que, aparte
de otras contraindicaciones conocidas, atentarian
contra el sistema multilateral que se trataba de
establecer; las medidas internas de politica eco-
nomica que, si en régimen de patrén oro su-
ponian una aplicaciébn en cierto modo «auto-
matica», recomendadas por un organismo inter-
nacional podian provocar algin tipo de rechazo
por estimarse que atentaban contra la soberania
nacional; y, finalmente, los movimientos del
tipo de cambio-devaluacion y revaluacion. Pues
bien, dentro de lo que era un sistema de cam-
bios estables, Keynes proponia un cierto juego
de los ajustes del tipo de cambio para enfren-
tarse a tendencias a largo plazo como, por
ejemplo, alteraciones en la relacion real de in-
tercambio y en la eficacia del trabajo y, lo que
todavia es mas importante, una presion cons-
tante de la UCI sobre los paises, tanto acreedo-
res como deudores, para lograr el ajuste. Y, pre-
cisamente, el tratamiento que el Plan proponia
para los paises acreedores se convirtié en punto
vidrioso en las discusiones con Estados Unidos.
En las primeras versiones de su Plan, Keynes
penalizaba a dichos paises de cinco maneras:
no recibian interés alguno por sus saldos acree-
dores —en versiones posteriores se pagaba—;
si al finalizar un ano su saldo excedia de su
cuota, el exceso se transferia a la UCI; se pre-
veian otras transferencias de los saldos acree-
dores; el acreedor persistente era obligado a re-
valuar; y se le obligaba a suprimir todas las
restricciones a las retiradas de saldos y de in-
versiones por no residentes.

Versiones posteriores y la definitiva, a la que
nos hemos referido antes, suavizan este trato
a los paises acreedores. Como alternativa, los
negociadores americanos propusieron introducir
en el Convenio Constitutivo del Fondo la llama-
da «clausula de moneda escasa», que aparece,
por primera vez, en la redaccion del Plan White
a fines de 1942. Aunque Keynes no parecio
apreciar demasiado dicha propuesta, Harrod la
considera una importante concesion por parte
de Estados Unidos. En el supuesto de que un
pais registrara superavits prolongados que se
traducirian en que su moneda nacional, a dis-
posicion del Fondo, fuera escasa, el organismo
podria admitir la aplicacion de medidas discri-
minatorias contra dicho pais. La clausula iba en
contra del principio de no discriminacion, que
inspiraba la politica norteamericana y, ademas,
era logico pensar que se podria utilizar, preci-
samente, contra Estados Unidos. De todo ello
puede deducirse la importancia de la concesion;
otra cosa es que la famosa clausula no se haya
aplicado nunca. Ni en la época inmediatamente
posterior a la guerra —la época de la «escasez
de dodlaresy— en la que, paradojicamente, los
dolares no fueron escasos para el Fondo, que
permanecié casi inactivo durante todo el perio-
do de la reconstruccion, ni tampoco cuando se
pasé a la abundancia de dolares y el poder
econdmico se redistribuyo en el mundo, mo-
mento en que los paises europeos y el Japén
se comportaron, en su conjunto, como lo habia
hecho Estados Unidos en la ocasion anterior.
Por otra parte, este Gltimo pais tampoco de-
seaba utilizar controles contra los paises con
superavit. En definitiva, pues, la «clausula» no
se aplicé cuando Estados Unidos era acreedor
mundial y tampoco cuando ha sido deudor, lo
cual no hace sino confirmar que la asimetria
entre acreedores y deudores es un rasgo tipico
de un sistema de cambios oro. Lo importante,
sin embargo, y el dato que debe retenerse, es
que, al aceptar la clausula de moneda escasa,
Estados Unidos esta aceptando su papel en la
correccion del desequilibrio mundial. El Plan
Marshall no es mas que una confirmacion de
este hecho.
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EL PLAN CONJUNTO
Y BRETTON WOODS

Todas estas razones determinaron el rechazo
del Plan Keynes. Cuando estuvo claro que no
era admitido como base de la negociacién que
habria de conducir a la Conferencia de Bretton
Woods, las autoridades britanicas, y el propio
autor del Plan, se centraron en el Plan White,
en un intento de dotarlo de una mayor flexibi-
lidad. En primer lugar, se tratdo de aumentar el
volumen del Fondo, argumentando que los
aumentos de precios que seguirian a la guerra
exigirian una mayor dimension. Se consiguio
llegar a los 10.000 millones de délares, aunque
una parte se reservd a futuros miembros. Para
Keynes la cifra era manifiestamente insuficiente
para construir un mundo monetario mejor, y no
pasaba de ser una modesta contribucién con
la que se podrian atender las necesidades de
ciertos paises. Se trat6é, ademas, de modificar
el peso, excesivo a juicio de Keynes, de la par-
ticipacion norteamericana, que se reflejaba en
las votaciones. Se intentd, asimismo, una ma-
yor flexibilidad en materia de ajuste de los tipos
de cambio, consiguiéndose que los paises pu-
dieran variar su paridad en porcentaje no supe-
rior al 10 por 100, por una sola vez, sin autori-
zacion del Fondo. El desarrollo de todas estas
discusiones y de las imposiciones y vetos nor-
teamericanos permitieron que la Conferencia de
Bretton Woods —mas de cuatrocientos delega-
dos que representaban a cuarenta y cuatro
paises— llegara a acuerdos definitivos sobre
cuestiones monetarias tan importantes y difici-
les en un plazo muy breve, el que va del dia
1 al 22 de julio de 1944. La razén de ello debe
encontrarse en el compromiso previo alcanzado
por Estados Unidos e Inglaterra. La Conferencia
fue poco mas que una pantalla que sirvié para
la proyecciébn mundial de dicho compromiso
y en la que el texto presentado conjuntamente
experimentd modificaciones minimas.

Los restantes paises fueron, en definitiva,
meros testigos, aun cuando en la Conferencia
se hablé también de un plan francés y de otro
canadiense. El primero, debido a los economis-
tas A. Istel y H. Alphand (14), elaborado en
1943, sigue las lineas del Informe Van Zee-
land (15}, de 1938 y, como él, propugna un me-
canismo semejante al del Acuerdo Tripartito
sobre Tipos de Cambio, firmado el 25 de sep-

KEYNES Y MORGENTHAU

El acompariante de Keynes es, en este caso,
Henry Morgenthau, Secretario del Tesoro {Mi-
nistro de Hacienda) norteamericano. Morgen-
thau inicio las conversaciones para crear el
Fonde y el Banco, al invitar a representantes
de 44 gobiernos a reunirse en Atlantic City,
y presidid la conferencia preparatoria. Sus
relaciones con Keynes tuvieron altibajos, alti-
bajos gue pueden observarse en la correspon-
dencia de este ultimo: por ejemplo, en la carta
a Lord Catto, Gobernador del Banco de In-
glaterra, de 4 de julio de 1944. Morgenthau,
judio, es el principal inspirador del «Programa
para evitar que Alemania inicie la Il Guerra
Mundial», propuesta que, con caracter confi-
dencial, envia a Keynes el 5 de octubre de
1944. El programa supone convertir a Alema-
nia en un pais de agricultores y ganaderos,
puesto que propone desmantelar su capacidad
industrial y cerrar, durante bastante tiempo,
sus escuelas y universidades. Keynes se opo-
ne rotundamente a ese plan con argumentos
similares a los que habia usado en Las con-
secuencias economicas de la paz. El plan no
paso de ser una mera propuesta.
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tiembre de 1936 por los gobiernos de Estados
Unidos, Inglaterra y Francia. Recibid criticas
tanto del lado britanico como del americano vy
no influyé en absoluto. El Plan canadiense (16)
se presentaba como una transaccion entre el
Plan Keynes y el Plan White, al proponer la crea-
cion de un Fondo, pero con unas caracteristicas
similares a las de la UCI. No se discutio en con-
creto, pero ayudo a que algunas ideas del Plan
Keynes aparecieran en la redaccion definitiva.
Los restantes paises apenas intervinieron en la
discusion de los temas principales. La URSS in-
sisti0 en que se aumentara su cuota —se le ha-
bia reservado la tercera, en volumen, del Fon-
do—; China consiguié una cuota elevada, con
el apoyo de los Estados Unidos y la oposicion
de la India, apoyada, a su vez, por Gran Bre-
tana.

Aprobada el Acta Final de la Conferencia,
Keynes fue nombrado Gobernador del Fondo
Monetario —y, también, del Banco Mundial—
vy, en calidad de tal, representando a su pais,
asistio a la primera reunion de la Junta de Go-
bernadores, que tuvo lugar en Savannah, du-
rante los dias 8 a 18 de marzo de 1946. Antes
de la reunién Vinson, Secretario del Tesoro y
Presidente de la Conferencia, comunico la de-
cision de su gobierno de situar el Fondo en
Washington. Para Keynes era una decision equi-
vocada que le caus6 un disgusto adicional. El
caracter técnico y apolitico que él reivindicaba
para el nuevo organismo se pondria de mani-
fiesto mejor, a su juicio, situandolo en un cen-
tro financiero importante, como Londres o Nue-
va York, y alejandolo de la capital. Pocas co-
sas de interés quedaban pendientes de deci-
sion. La posicion del Director Gerente no seria
tan importante como Keynes pretendia; la de-
dicacion de los Directores Ejecutivos seria ple-
na, en contra de su opinidn, porque creia que
ello iba a restar peso al Director Gerente y a su
equipo. La discusion se desvio hacia temas tan
poco relacionados con el fondo del problema
como las remuneraciones, tema en el que inter-
vinieron algunos delegados que aspiraban a los
correspondientes puestos. Estados Unidos con-
trold perfectamente esta reunion y Keynes se
limité a hacer constar en acta, por Unica vez,
su disentimiento. En una conocida carta a Kahn
se refiere a los norteamericanos como a gentes
que pretendian dar el «tono» en todos los pun-
tos discutidos; lo cual, concluye, podria ser
aceptable «si se supieran la musica» (17).

Parece que en el barco que le condujo de
vuelta a Inglaterra —desembarco en Southamp-
ton el 26 de marzo de 1946— su primera inten-
cion fue redactar un informe muy critico en el
que, quizas, podria haber llegado a plantear la
retirada de su pais del Fondo. Sin embargo se
impuso su espiritu practico. Gran Bretafia nece-
sitaba el acceso a los recursos del Fondo. Ade-
mas, la negociacion de los créditos norteameri-
cano y canadiense se hubiera puesto en peligro.
El Memorandum que presento al Ministerio del
Tesoro, con fecha 27 de marzo, no recoge tales
ideas y, por el contrario, insiste en el aspecto
mas positivo de los acuerdos de Bretton Woods
que es, como ya hemos indicado, el abandono
por parte de Estados Unidos de su tradicion
aislacionista y su aceptacion —aunque en me-
nor medida de lo que Keynes deseaba— de la
necesidad de su participacion en las tareas en-
caminadas al establecimiento de una orden in-
ternacional en la posguerra.

DESPUES DE
BRETTON WOODS

Muchas de las ideas de Keynes sobre la or-
ganizacibn monetaria se impusieron afios mas
tarde. La enumeracion seria larga aun sin pre-
tensiones de ser exhaustiva. Los repetidos
aumentos de cuotas —lineales y selectivas—
que alcanzaron aproximadamente los 90.000 mi-
lones de DEG, la puesta a disposicion del Fon-
do de recursos adicionales, mediante los Acuer-
dos Generales de Préstamos, los Acuerdos con
paises de la OPEP, el llamado servicio del pe-
troleo, etc., han supuesto el reconocimiento,
aunque tardio e incompleto, de la insuficiencia
de los recursos del nuevo organismo.

La aceptacion de la incondicionalidad en el
antes llamado «Tramo-oro» —hoy «Tramo de
reservay — y la financiacion compensatoria, con
giro practicamente automéatico, para los paises
cuyos ingresos por exportaciones desciendan
por causas imputables a la situacion de los mer-
cados internacionales de productos primarios,
suponen también el reconocimiento de la nece-
sidad de disponer de liquidez incondicional,
frente a lo previsto en la letra del Convenio

Constitutivo.
233




Con todas sus limitaciones actuales, la crea-
cion de los Derechos Especiales de Giro, como
resultado de una decision colectiva a la vista
de la situacion econdmica, representa no sola-
mente un mecanismo para aumentar la liquidez
internacional sino también el deseo de indepen-
dizarse de causas extrafias —la produccion de
oro y el déficit de la balanza de pagos de Esta-
dos Unidos— al decidir sobre la liquidez dispo-
nible. Tema en el que también habia insistido
Keynes.

En cuanto al Directorio Ejecutivo, cuya es-
tructura y composicion tanto le desagradé, lo
cierto es que, con el tiempo, se ha comportado
con una cierta solidaridad y espiritu de equipo,
que han conducido a apreciaciones bastante
coincidentes de las situaciones tanto de los pai-
ses como de la economia mundial, aunque por
supuesto esta muy lejos de constituir ese em-
bribn de gobierno econdmico mundial que Key-
nes pretendia.

El intento de escribir la historia de los anos
transcurridos desde 1944 como si en Bretton
Woods se hubiera aceptado el Plan Keynes po-
dria ser, justamente, calificado como ciencia fic-
cion. Si puede decirse, sin embargo, que las
cosas hubieran ocurrido de manera diferente,
tanto en la época que podriamos llamar de tran-
sicion, es decir en los afos siguientes al fin
de la guerra, como en los afios sesenta.

En primer lugar, y como ya hemos indicado,
el Plan Marshall no hubiera sido necesario. Los
Estados Unidos, acreedores universales, hubie-
ran proporcionado la ayuda para la reconstruc-
cion a través de la UCI. Pero este organismo,
que constituia una base excelente como instru-
mento de cooperacion monetaria a largo plazo,
no hubiera sido adecuado para dicha tarea por
su sesgo inflacionista, nunca desmentido por
Keynes. Por otra parte, el esquema propuesto
suponia una ruptura demasiado radical con la
tradicion y la ortodoxia en materia monetaria
internacional, dificilmente aceptable en un mo-
mento en el que, Mmas gue nunca, era necesario
crear confianza. Ademas, si el Plan de Keynes
iba a suponer un fuerte sacrificio para Estados
Unidos por su condicion de acreedor casi Unico,
que le obligaba a repartir el superavit con el
resto de los paises, es comprensible que fueran
ellos los que eligieran la forma politicamente
mas favorable para realizar la transferencia. Si
el Plan Marshall no fue agradecido por todos

sus beneficiarios por su auténtico valor, menos
aun lo hubiera sido la ayuda «automatica» a tra-
vés de un organismo «técnico» y «apolitico»
como el propuesto por Keynes.

La eleccion que se hizo en Bretton Woods
supuso obwviar —por el procedimiento de no
enfrentarse con ellos— el tratamiento de los
problemas inmediatos: los desequilibrios de las
balanzas de pagos y la inexistencia de un sis-
tema multilateral de pagos. Por ello, y en ausen-
cia de una accion eficaz por parte del Fondo
Monetario, hubieron de ser habilitados otros
canales para superar los graves inconvenientes
que, especialmente en Europa, se derivaban del
bilateralismo reinante. Los Acuerdos Intraeu-
ropeos de Pagos constituyeron un timido in-
tento de luchar contra dichas practicas, y la
Union Europea de Pagos (1950-58) supuso la
consecucion de una parcial convertibilidad de
las monedas —en la forma de convertibilidad
de los saldos— que sirvid para cubrir la etapa
de obligada inoperancia del Fondo. En su mo-
mento, finales de 1958, la declaracion de con-
vertibilidad externa de las principales mone-
das europeas iba a suponer el primer estimu-
lo importante para que el Fondo pudiese en-
frentarse seriamente a su mision, una vez que
un conjunto de paises relevantes estuvo en
condiciones de aceptar las obligaciones gene-
rales del articulo VIl de su Convenio Constitu-
tivo. Ante la ineficacia del Fondo en sus pri-
meros anos de funcionamiento, se reforzo el
papel del area de la libra esterlina, cuya impor-
tancia tradicional derivaba del peso de Gran
Bretafia en el comercio mundial y en los mer-
cados de fletes y seguros, de la importancia de
dicho pais como prestamista a largo plazo y de
la preeminencia de Londres en financiacion co-
mercial y, en general, en préstamos a corto pla-
zo. Pues bien, el area de la libra —que Keynes
no consideraba incompatible con la UClI— cons-
tituyd, como la Unién Europea de Pagos, un
intento, también parcial, de superar el bilatera-
lismo sustituyéndolo por un instrumento multi-
lateral, objetivo declarado del Fondo, pero que
éste no pudo afrontar seriamente durante el
periodo siguiente a la guerra. La conclusion pa-
rece bastante obvia: con el Plan Keynes la recu-
peracidn de la economia europea hubiera sido
mas rapida; al menos hubiera comenzado an-
tes, sin tener que esperar —como ocurrié en la
realidad— al disefio, aprobacion y puesta en
funcionamiento del Plan Marshall.
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Superada la etapa de reconstruccion, las co-
sas también hubieran evolucionado de forma
distinta. La disyuntiva explicada en su dia por
R. Triffin entre liquidez y confianza no se hu-
biera producido. El Plan Keynes suponia, como
hemos indicado, la creacion de un volumen de
liquidez internacional, denominada en Bancor,
que hubiera sustituido, en todo caso en buena
parte, al délar como moneda internacional. El
mecanismo de creacion de liquidez hubiera,
pues, funcionado de otra manera ya que, en la
experiencia que hemos vivido, en ausencia de
un flujo aceptable de oro hacia los canales mo-
netarios —frenado por el mantenimiento a ul-
tranza de su precio oficial y el aumento de la
demanda por parte de la industria y para ateso-
ramiento —, la escasez de reservas hubo de ser
compensada por un gran crecimiento del com-
ponente en dolares de las mismas. Este hecho
condujo a la desconfianza en la moneda de re-
serva y, por ende, a la inconvertibilidad del do-
lar y a la ruptura de su relacion fija con el oro,
base del sistema monetario internacional de la
posguerra. Con un esquema como el propues-
to en el Plan Keynes, el crecimiento de la Ii-
quidez no se hubiera apoyado exclusivamente
en el dolar y ello podia haber evitado la deva-
luacion del mismo y, en definitiva, la ruptura
mencionada. Si la balanza de pagos norteame-
ricana hubiera incurrido en los déficits que he-
mos conocido, como consecuencia de politicas
economicas analogas, Estados Unidos se habria
visto obligado a adoptar, en su momento, las
adecuadas medidas equilibradoras, sin benefi-
ciarse de la asimetria favorable a los paises cuya
moneda es utilizada como reserva, caracteris-
tica del sistema elegido.

En los dltimos afios la situacibn mundial se
caracteriza, entre otras €osas, poOr un exceso
de las reservas globales, situacion en la que un
esquema como el disefiado por Keynes no es el
adecuado. Los supuestos son muy diferentes;
claro que si, en su dia, el Plan Keynes hubiera
sido aceptado o, cuando menos, algunas de sus
ideas incorporadas a la organizacidbn monetaria
de la posguerra, la situacion con la que ahora nos
enfrentariamos seria también distinta. Pero la
actual situacion es la que condiciona la reforma
monetaria internacional pendiente, de nuevo,
en nuestro tiempo e inabordable mientras la
crisis mundial no sea superada. Dicha reforma
ira por otros derroteros. Sin embargo, la cues-
tion de fondo continia siendo la necesidad

de hacer compatible una politica internacional
con los suficientes grados de libertad con el
objetivo irrenunciable de lograr altos niveles de
crecimiento y de empleo y plasmar el resultado
de este compromiso en un acuerdo que, ade-
mas de ser beneficioso para el conjunto de la
economia mundial, favorezca a cada uno de los
paises participantes (18). El nimero de los aho-
ra implicados y la variedad de sus problemas y
de sus actitudes ante ellos determinan que la
solucion sea ain mas dificil que en 1944, pues
como indico el propio Keynes en el discurso que
pronunci6 al aceptar el Acta Final de Bretton
Woods, la tarea consiste en encontrar «reglas
comunes, aplicables a todos los paises y que
no molesten a ninguno de ellos» (19). La ausen-
cia de una personalidad del calibre de J. M.
Keynes constituye, sin duda, una desventaja
adicional considerable.
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NOTAS

{1} L. Roeeins, «Autobiography», pag. 200, citado por R. F.
HarroD en The life of J. M. Keynes, Macmillan Co. Ltd., Lon-
dres, 1951, pag. 584.

(2) Las publicaciones de Keynes y lo publicado sobre &l se
recogen exhaustivamente en The Collected Writings of John
Maynard Keynes. Macmillan para la Royal Economic Society.
Los volumenes XXV y XXVI se titulan, respectivamente, «Union
de Compensacion Internacional» y «Bretton Woods y Repara-
ciones».

{31 J. KetH Horserield, The International Monetary Fund,
Washington D.C., 1969, pag. 3. El volumen | incluye una des-
cripcion de los Planes de Keynes y de White, y el volumen il
reproduce los correspondientes documentos.

(4} Calificado por J. M. Keynes como «el mejor hombre
en Washington», en una carta a Sir Wilfred Eady de 10 de
octubre de 1943 publicada en Coflected Wiitings, vol. XXV,
pagina 373. Harry D. White entro al servicio del Departamen-
to del Tesoro de los Estados Unidos en 1934. En 1941 era
Adjunto al Secretario del Tesoro. En 1945 fue Secretario Ad-
junto y en 1946 Primer Director Ejecutivo del Fondo Mone-
tario por Estados Unidos. El Plan White, en la version defi-
nitiva de abril de 1942, se titulaba «Preliminary Draft Proposal
for a United Nations Stabilization Fund and a Bank for Recons-
truction and Development of the United and Associated Nations».
Se puede ver en J. K. HORSEFIELD, op. cit., vol. I, pags. 41y ss.

(5) El Dr. Hjalmar Schacht fue Presidente del Reichsbank
(1933-39) y Ministro de Economia (1934-37) de Alemania.

(6) J. M. Kevnes, Treatise on Money, en Collected Writings,
Londres, 1930, vol. VI.

(7) J. M. Kevynes, The Means to Frosperity, en Collected
Writings, Londres, 1933, vol. IX.

(8} El documento tiene la fecha de 8 de septiembre de 1941
y estd recogido en Coffected Whitings, vol. XXV, pags. 21-33.

(9} R. F. Harrop, The Life of John Maynard Keynes, pagi-
na 525.

{10) R. KaHn, «Historical origins of the International Monetary
Fund», en Keynes and International Monetary Relations, editado
por A. P. Thirlwall, Londres, 1976, pag. 5.

(11 J. Kerv Horserield, op. cit., pag. 3.
(12} Recogida en Colfected Writings, vol. XXV, pags. 33-40.

(13} «Proposals for an International Clearing Union», en
Collected Writings, vol. XXV, pags. 168-195.

{14) Herve ALPHAND y ANDRE ISTEL, Sugestions francaises re-
latives aux rélations monetaires internationales, Banco de Pagos
Internacionales, Basilea, mayo 1943.

(15} P. Van Zeeianp, Report to the Governments of the
United Kingdom and France, Londres, enero 1938.

{16} El Plan canadiense estd reproducido en J. K. Horse-
FIELD, op. cit., vol. I, pags. 103-118.

{17) La carta estd fechada en Savannah el 13 de marzo de
1946, segin cita del propio Lord Kaun, op. cit., pag. 26.

(18} Richarp N. GarDner, Sterling-Dollar Diplomacy in Current
Perspective, Columbia University Press, Nueva York, 1980. In-
troduccion, pag. XIV.

(19} Discurso de J. M. Keynes en Bretton Woods el 22 de
julio de 1944, recogido en Colffected Writings, vol. XXVI, pag. 101.
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