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PRINCIPALES OBJETIVOS Y POSIBLES CARACTERISTICAS DE UNA UNION -
DE PAGOS LATINOAMERICANAE/

INTRODUCCION

Este dqcumento contiene un breve resumen de las principales caracteristicas
de una unién de pagos. En su preparacién se aprovechd extensamente la
experiencia adquirida en Europa en los dltimos ocho afios con la Unidn
Eurcpea de Pagos y en vista del é&xito alcanzado por esta ¥1tima se supuso
que de establecer una unidén semejante en América Latina tal vez funcionaria
bisicamente sobre lineas similares y con la misma filosofia y objetivos
subyacentes, |

Aunque las diversas facetas de una unidn de pagos estdn tan intima-
mente ligadas entre si qué no permiten considerar por separado los
diversos elementos, se ha creido conveniente, exclusivamente desde el
punto de vista de la presentacién, examinar las prineipales caracteristicas

bajo los encabezamientos sefialados en el sumario,
I. OBJETIVOS Y CONSIDEHACIONES PRELIMINARES

1. El objetivo esencial de una unidén de pagos es proporcionar un
mecanismo que permita el desarrollo del comercio intrarregibnal en fonna
no discriminatoria y multilateral. Con este objeto, la unidn:

a) Debe ayudar, mediante una compenéacién periédicé y completa de
todos los saldos bilaterales, a eliminar los motivos inspirados en el
balance de pagos que originan la discriminacién en el intercambio de
bienes y servicios entre los pafses miembros de‘la unidén, Es decir, el
mecanismo de compensacidén de la unidn debe permltlr a cada pals concentrar
su posicidn total frente a la regidn en conjunté, sin tratar de lograr
un equilibrio en cada rela016n bllateral, promoviendo asi una actltud de
indiferencia entre los paises miembros en cuanto 2l destino de sus

exportac1ones o la fuente de sus 1mportac1ones en la regldn.

1/ Véase La compensacién de saldos en la unién de pagos (E/CN, 12/C 1/ .
WG 1/87Add l§ documento en el que se exploran las posibilidades
compensatorlas que este régimen ofreceria a los paises titulares de
cuentas interlatinoamericanas de compensacidn,

/b) Debe dar
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b) Debe dar facilidades crediticias multilateraléé”que‘permitah a
los miembros mantener y émpliar su intercambio pese a las fluctuaciones
estacionales u otros desequilibrios temporales de su balance regional de
pagos, sin producir una merma demasiado -cuantiosa de sus reservas de
divisas extrarregionales, ' | 4
. _¢) Debe asegurar que los déxlclt y superév1t de cada pafs frente a
todos los demfs de la regién serdn saldados a imtervalos regulares de
acuerdo con ciertas reglas fijas, o ‘
Ademis, los reglamentos de la unién debe“én redactarse de tal manera .
que la organizacidn constituya un 1nstrumento flexible adaptable a
circunstancias econdmicas cambiantes en la regién y en el mundo en general.
Deberé tener la posibilidad de conceder créditos especiales a paises que
se encuentran.en crisis de balance de pagos ¥ que necesitan algin tiempo
para reordenar sus economfas y debe a31mlsmo poder ajustar sus reglamentos ‘
de liquidacidn para que correSpondan ala creclente prosperidad de la reglén;
2, Por {iltimo, la unidn debe servir de_foro para debatir la polftica
regional monetaria, cambiaria y érediticia, Al'asegurar un contacto regular
entre funcionarios reSponsable33fpodria'contribﬁir a promover la cooperacién .’
entre los pafses miembros, aumentando el COnocimientq rééiﬁfoco de sus
problemas y fomentandovla buena voluntad para aceptaf, cuando sea necesario,
alguna transaccidn de interés nacional si ello redundara en beneficio del
conjunto, . | ‘ o ;
3. Pero mientras el objetivo b531co de una unidén de pagos es ayudar a los
palses miembros a desarrollar el comercio entre ellos, a promover formas
m&s convenientes de eSpéﬁiaiizacién ¥ a2 hacer m4s competitivas sus economfas,
una unién semejante tamﬁiéﬁ tiene el objetivo a mis largovplaz o de aumentar
la participacién de 1a regién en el intercambio mundial, No deberfa
olvidarse, por otra parte, _que la unién - aunque ella dure mucho ~ es, en
esencia, una medida interina que sélo se mantendrfa hasta que 1as economias
de sus miembros hayan desarrollado la fuerza suficiente para adoptar la .
convertibilidad general de sus monedas; al llegar a esa etapa, la unién
habrfa alcanzado plenamente sus obJetlvos, por lo que. ya no’ seria necesarla.
Lie Un comerclo exterlor mﬁs llbre y exsento en cuanto fuera dable de
controles admlnlstratlvos y cambiarios es por ende requlsito esencial para
S /el funcionamiento
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el funcionamiento satisfactorio de una unién de pagos. Si los pafses
respectivos no hubieran llegado todavia a esa etapa en su poliﬁica comercial,
cualquier intento de crear una unién de pagos en el verdadero sentido de la
palabra no podrd alcanzar el éxito buscado, ‘
52 El ejemplo de Europa - en que hace mis de 10 afios que se viene realizando
un esfuerzo serio en un campo en que la América Latina apenas empieza a dar el
primer paso -~ quizd pueda servir de orientacién, Después de la ségunda
guerra mundial, desde 1947, los pafses occidentales de Europh que forman la
Organizacién Europea de Cooperacidn Econémica, hicieron funcionar dos
sistemas para asegurar sobre bases multilaterales la transferencia de los
saldos de las cuentas bilaterales, El primero - estuvo en vigor de diciembre
de 1947 hasta junio de 1950 - constaba de una serie de acuerdos multilaterales
de compensacién; el segundo - iniciado en julio de 1950 y que funciona hasta
ahora =~ es la Unién Europea de Pagos, |
6. Pero cabe una vez mds sefialar que las diversas medidas adoptadas en la
Eurcpa Occidental para multilateralizar los arreglos de pago estaban
asociadas a un programa para la liberalizacidén del comercio visible y los
serviciocs,
7. Los elementos esenciales de una unidn de pagos -~ mecanismo de compensacién
multilatéral, facilidades crediticias y reglamentos de liquidacién - se o
describen a continuacién con mayor detalle, No menos importante es el centro
de debates y estudios de problemas econémicos y financieros de los palses |
participantes, sobre todo los relacionados con los pagos internacionales, en
que se transforma la unién gracias a las reuniones periddicas de sus 8rganos
deliberantes, En Europa el organismo respectivo lo forman altes funcionarios
que participan en la formulacién y ejecucién de la politica de los palses |
participantes en el campo monetario y crediticio, ILas reuniones periédicas
de elementos calificados contribuyen a formar un ambiente de coiaboracién
que en la Unién Europea de Pagos ha sido muy Gtil y en no pocos casos ha
contribuido a armonizar intereses aparentemente irreconciliables, Es
preciso notar que ese espiritu de cooperacién no brota en forma esponténea
sino que més bien es fruto de un esfuerzo consciente y de la certidumbre de
que la prosperidad de cada uno depende de la de todos. Elle revela la
comprensién de las ventajas derivadas de la interdependencia econémica,

/8, Otra



E/ CN,12/C,1/WG, 1/ 9
Phg., 6 o

8, Otra ventaja se relaciona con las posibles funciones de ese drganismo

en orden a la eliminacidn de las restrieciones cambiarias, Ademds de

velar per el buen funcionamiento de la unién, vigilar la marcha de los

saldos y examinar los problemas derivados de la acumulacién de posiciones
acreedoras o deudoras de caricter permanente - casos en los que podria

' ‘hacer recomendaciecnes para atenuar tales desequilibrios =, ese organismo
directivo central puede contribuir de manera eficiente a la buena marcha

- del-proceso de liberalizacidn administrativa y cambiaria que acuerden los
paises participantes, pues es de presunir que cuando los pafses latino-
americanos decidan establecer una unién de pagos, sus regfmenes de regulacién
- del-ecomercio exterior ya habrin evolucionado favorablemente en materia de
liberalizacidn, En todo caso, la accidn de ese organismo .- formado por altos
funcionarios responsables de la ejecucién de la polftica comercial y cambiaria
de sus pafses - puede tener resultados significativos en el aceleramiento de
la polftica de liberaiizacidn, soslayando o removiendo los obstéculos que

se oponen a ella,

9« En efecto, la unién ofrece un sistema de pagos multilaterales justamente
para que los pafses participantes en ella puedan avanzar hacia la eliminacidén
sustancial de las restricciones cambiarias, objetivo que puede acelerar ese
organismo dentro de sus atribuciones propias, Es sabido que los aranceles
elevados, los depbsitos previos altos o retenidos por mucho tiempo, los
retrasos burocriticos o las dificultades administrativas, asf como otros
artificios restrictivos pueden anular el efecto de las liberalizaciones,
También pueden entrabarla ciertas medidas de fomento de las. exportaciones
desde el momento en que asuman la proporcién de desvalorizaciones cambiarias

competitivas. E1 comercio estatal también podrd ser un sistema equivalente

. -al ‘de las restricciones cuantitativas, De esta manera, la unién de pagos,

.que, a través de las facilidades de crédito que ofrece, aspira a eliminar
tales restricciones, por medio de su 8rgano central puede examinar los
obstdeulos susceptibles de oponerse al logro de dicho objetivo y tomar o,
- inspirar medidas que ayuden a removerlos,

. /II., CARACTERISTICAS DE
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II, CARACTERISTICAS DE UNA UNION DE PAGOS Y
PRINCIPAIES DIFERENCIAS ENTHE BLIA Y UN -
ACUERDO DE COMPENSACION

10, En su funcionamiento, la unién de pagos toma como base los superfvit
o déficit bilaterales de cada pafs miembro con todos los demfs en un -
determinado perlodo contable, Esos superdvit o déficit se calculan cotejando
los saldos comunicados al agente con los registrados al final del perfodo
anterior, teniendo en consideracidn el ajuste resultante de las transferencias
realizadas en las cuentas bilaterales a rafz de liquidaciones relativas a
periodos anteriores, - ‘

Determinados de ese modo, los déficit o superdvit bilaterales
~ expresados .en unidades de c¢uenta ~ son totalmente compensados en forma
tal que resulte un saldo finico para cada pafs participante, Ese saldo
pasard a representar su déficit o superdvit liquido frente al conjunto de
la regién en el perfodo contable considerado, ,

11, Ese superdvit o déficit se transforma entonces en un saldo-al debe o

al haber de la unién y se procede a 11qu1darlo directamente entre ella y

el pais respectivo, segiin las normas estlpuladas en el acuerdo, Al mismo
tiempo que se efectfan esas liquidaciones entre la unidén y los pafses
participantes, se cargan a las cuentas bllaterales las partidas correspondien—
tes con objeto de eliminar, en las re1a01ones entre pares de pafses, el valor
de esos saldos liquidadoes a ‘través de las operac;ones de la unidn,

Asf, las operaciones realizadas pof la unidn al término de cada perdodo
contable reflejan no sélo la compensacién’automética de los saldos
bilaterales de cada pafs con todos los demds, sino también la liquidacién
del saldo 1lfquido resultante,

12, Como se ve, el sistema tiene efectos bien distintos de los propios

de un acuerdo de compensacidén, en el cual lés saldos que mantienen los
bancos centrales continfian en su forma primitiva, es decir, siguen corriendo
por cuenta de los respectivos bancos centrales y sélo cambian en el sentido
de aumentar o disminuir a consecuencia de las transferencigs compensatorias
realizadas, A continuacién se resumen algunas de las diferencias més
marcadas entre ambos sistemas, . ‘

Una unién de pagos asegura a intervalos regulares de‘ﬁiemﬁo la completa

/transferibilidad de
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transferibilidad de todos los saldosg/ mantenidos por los bancos centrales

en la regién, Asf la moneda de cuenta resultante de las transacciones

bilaterales con un determinado pafs tiene para el miembro que la recibe

exactamente el mismo valor que la recibida en liquidacidn de las transacciones
bilaterales con cualguier otro miembro,

13. En cada pericdo contable desaparecen los déficit o superdvit resultantes

de las relaciones bilaterales, dando lugar a un activo o pasivo tnico frente

a la unidn que se liquida en oro y mediante crédito por &sta con sada uno de

los pafses interesados, segin las reglas establecidas al respecto en el

acuerdo, En consecuencia;

a) Ios créditos reciprocos o los otorgados en los convenios bilaterales
resultan innecesarios ¥ serdn sustituidos por el crédite multilateral
disponible a través de la unién, Conviene sefialar, por otra parte,
que el acuerdo constitutivo de la unidn deberd mantener disposiciones
que permitan la concesién de "financiamiento interino", o sea de
facilidades de crédito concedidas por un participante‘a‘ctro para que
las utilice en el intervalo que media entre un perfodo contable y otro.

b) Como todos los déficit y superdvit bilaterales son liquidados
periddicamente por la unién, los pafses participantes’téndrén que
concertar férmulas para liquidar los créditos bilaterales que
estuvieran pendientes en el momento en que aquélla inicie sus operaciones,
pues de otra forma tales créditos bilaterales quedarian congelados.

¢) Los saldos acreedores o deudore§ resultantes de las transacciones
bilaterales despuds de su compensacién multilateral serdn liquidados
directamente por la unién segin las normas establecidas y no de acuerdo
con las disposiciones estipuladas en los acuerdoslbilaterales; lo mismo
ocurrird con los intereses sobre los déficit o superdvit, que serén
liquidados también a través de la unidén y no por via bilateral,

14, BEn el terreno estructural e institucional son muchaé las diferencias-

entre la unidn de pagos y el acuerdo de compensacidn. Entre ellas se

2/ Al iniciar la unién sus operaciones, seri necesario efectuar arreglos
especiales para liquidar los saldos existentes en las cuentas bilaterales
que correspondan a transacciones anteriores a la existencia de la unidn,
(V8anse los pArrafos 20 al 25,)

/destacan las
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destacan las siguientes:

a)

b)

d)

e)

£)

A menos que las liquidaciones se efectden integramente en ella por
medio de concesiones o recibos de crédito, la unién necesitari un
fondo comin de capital en oro o en monedas convertibles, EL monto

de este fondo dependerd de las reglas de liquidaeién que la unién
establezca, mds adelante, para sus operaciones corrientes. En un
acuerdo de compensacidén este Fondo en ningin caso es necesario,

Como la unién tendrd que asumir frente a los paises miembros el papel
de deudor o acreedor, segfin las circunstancias, y ademis tendré que

mantener en su nombre y administrar un fondo de monedas convertibles

-~ puestas a su disposicién, serd imprescindible dotarla de persohalidad

juridica, o al menos vincularla a alguna entidad internacional que ya
la tenga,

El tipo de cambio para convertir la moneda en que se contabilicen las
operaciones en cada sector bilateral, a la unidad monetaria de la
unién no podrd ser alterado durante el transcurso de un perfodo contable,
Tanto el agente como la junta directiva tendrdn atribuciones de mucha
mayor responsabilidad y amplitud que las otorgadas en el caso de un
acuerdo de compensacién,

Habri que establecer disposiciones detalladas para el caso de que
algin pafs miembro desee retirarse de la unién, as{ como para la
liquidacién del organismo, En este mismo orden de ideas, la duracidn

de una unién de pagos probablemente serd mucho mds larga que la de un

convenio de compensacién, por lo que problemas como el periodo de
vigencia de la unién ~ durante el cual asumen obligaciones y derechos
los paises miembros -, los procedimientos para modificar los estatutos
o reglamentos de la unién, las disposiciones sobre la adhesién de
nuevos miembros, etc,, revisten m4s importancia y pueden necesitar
considerables negociaciones,
Los pafses participantes tendrdn ademfs que convenir en la manera de
‘dar fuerza legal a las decisiones que afecten a todos los participantes,
distinguiendo los casos en que serf necesaria la unanimidad de votos de
aquellos otros que pueden ser resueltos por mayorfa, En este dltimo
caso, habrd que determinar cufl serd esa mayorfa y cémo serd calculada,
/15, Cabe
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15, Cabe sefialar por dltimo que la unidn de pagos sélo podfé funcionar
en forma eficaz cuando su mecanismo operacional actfe conforme a normas
autométicas,_que, traténdoge*de un.organismo internacional de esa,
naturéleéa, tendrin que ser mucho mis detalladas y amplias que las de un
simple acuerdo de compensaéién. _
_ITI, INCLUSION DE TRANSACCIONES VISIBLES E INVISIBLES

Y MOVIMIENTOS DE CAPITALES
16, Si la entidad que se estableciera en América Ilatina para actuar como
centro de compensacién multilateral fuera estructurada en los moldes de la
Unién Buropea de Pagos, serfa recomendable que sus operaciones se subordinen
a los siguientes principios bésicos:

a) Su funcién serd liquidar los saldos resultantes de todas las
transacciones autorizadas conforme a las respectivas reglas de la unién por
las autoridades monetarias de cada pafs y que sean registradas en las cuentas

- mantenidas por sus bancos centrales,

b) En la medida de lo posible todas las transacciones autorizadas
-~ de comercio visible o invisible ~ deben registrarse directa o indirectamente
en las citadas cuentas, incluyendo en la liquidacién proporcionada por la
uniénz/ltodas o casi todas las transacciones realizadas entre los pafses

(S

miembros,

3/ E1 acuerdo de la Unién Europea de Pagos establece a este respecto lo
siguiente: "La Unién tiene por objetivo facilitar, por medio de un régimen
de pagos multilaterales, la liquidacién de todas las transacciones entre
las zonas monetarias de las partes contratantes autorizadas por las autori-
dades competentes en conformidad con las respectivas polfticas de trans—
ferencia de divisas, ayudando asf a las partes contratantes a poner en
préctica las decisiones de la organizacidn relativas a polftica comercial,
a la liberalizacidn cambiaria y a las transacciones invisibles, para cumplir
los objetivos y satisfacer las condiciones previstas en el prefmbulo del
presente acuerdo" (artfculo 2)., "Cada parte contratante se compromete a
desplegar sus mejores esfuerzos para evitar que otros bancos que no sean
los centrales acumulen saldos anormales de la moneda de otras partes
contratantes o que éstos sean movilizados de tal manera que se excluyan
del cflculo de los superdvit o déficit bilaterales" (artfculo 4 f), "Cada

" parte contratante se compromete a autorizar sin demora las transferencias
de divisas exigidas para realizar las transacciones debidamente autorizadas
en las fechas de vencimiento de los pagos" (artfculo 4 f bis),

/17. Cuando



E/CN,12/C.1/ WG, 1/9
Pig, 11

17, Cuando los pafses latinoamericanos estén en condiciones de establecer
una unién de pagos ~ la que como ya se dijo, exigiré mayores progresos en
la eliminacién de las restricciones administrativas y cambiarias en vigor

y la formacién de un espiritu de intérdependencia econémica mis coherente =,
es de esperar que todas o la mayor parte de las transacciones de comercio
visible e invisible aprobadas por las autoridades competentes podrdn
liquidarse a través de esa entidad,

No cabe duda que de hecho serfa posible dejar qué las transacciones
invisibles y el movimiento de capitales se hagan a través de los mercados
de cambio libre, como ahora ocurre, escapando a la liquidacién de la unién,
Sin embargo; si la finalidad de ésta es multilateralizar el comercio sobre
bases no discriminatorias no seria deseable excluir de ese sistema el
comercio invisible, Si las transferencias de fletes, seguros, comisiones,
rentas de la inversidén y otros rubros importantes del balance de pagos de
los pafses de la regién continfan efectufndose a través del mercado libre,
esta exclusién podrfa dar margen a discriminaciones, sobreprecios u otros
inconvenientes que acaso perjudicarian el avance de la liberalizaeidn,

18, Si la unién de pagos se organizara de tal manera que proporcionara en
perfodos de tiempo prefijado — uno, dos o tres meses - el pago de los
superdvit bilaterales de los pafses participantes, parte en oro o dblares

¥ parte en créditos que pudieran utilizarse para los pagos en cualquier

pals del 4rea, desaparecerfan muchas de las razones que inducen ahora a
algunos pafses a excluir del traAfico intrarregional de compensacién ciertas
mercaderfas y determinados tipos de transacciones invisibles, Si los pafses
participantes reciben los créditos derivados de la exportacidén de mercaderfas
o de la prestacidén de servicios en parte en una moneda convertible y el resto,
segin reglas prestablecidas, en una moneda de libre curso regional, ;qué
motivos subsistirfan para exluir del sistema algunos productos, aunque sean
muy significativos para la economfa de ciertos paifses?

Como regla general parece que podrfan incluirse todas las transacciones
corrientes -~ mercaderfas y servicios - con las excepciones temporales que se
eonsideraran en casos especiales, En lo posible esas exclusiones sélo
podrian abarcar productos o servicios que hayan sido tradicionalmente

vendidos en la regidn a cambio de monedas duras,
/19, los
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19, Ilos capitales procedentes del érea ¥ destlnados a 1nvertirse en ella

misma merecerfan un tratamlento eSpeclal a) porque' el movimlento de

capitales puede representar un papel de gran 1mportanc1a en el mantenlmlento

del equlllbrio de las cuentas en 1os pafses con tendencias predomlnantemente

”wacreedoras o deudoras, ¥y b) porque uno de los fines del sistema multilateral

de’ pagos es fac111tar la crea016n de un mercado regional latinoamerlcano y

una comunidad econémica de ese tipo deffcilmente podré funclonar si no hay .

libertad para el movimiento de capitales y para la transferencia de sus

créditos. ‘ | o .
De “esta manera podrfa aceptarse el prlnClplo general de incluir las

' transacclones de capitales en el 31stema de liquidacién proporcionado por

la un16n de pagos, salvo cuando los dos paises interesados acordasen —
excluirlas. B ;

IV, LIQUIDACION DE DEUDAS Y CREDITOS ANTERIORES

20, . Cuando una unién de pagos inicia sus operaciones, los superdvit o
déficit bilaterales que se registren de ahf en adelante se liquidarédn mes
a mes =~ 0 al término del perfodo contable acordado - mediante su transforma-
¢idn en un saldo deudor o acreedor finico de cada pais participante con la
unién, ’

'En consecéuencia, si los pafses contratantes - que ciertamente lo
serfan después de haber participado en convenios bilaterales y en un
acuerdo de compensacién ~ no previeran condiciones especiales para liquidar
los saldos originados en aquellas cuentas’bilateraleé; dichos 'saldos podrfan
congelarse en el caso de no ser afectados por los superdvit o déficit '

‘bilaterales subsiguientes, *
21, Los acuerdos suscritos en la Unién Europea de Pagos para este efecto
dejan a opcidén de los pafses miembros las sigutentes alternativas: : .

a) Concertacidn de acuerdos bilaterales para consolidar dichas deudas
y rescatarlas a travds de la Unién, efectudndose los pagos mediante el
~reajuste de los superdvit o déficit bilaterales de los dos pafses interesados
-~ en los perfodes contables siguientes, _
b) Mantenimiento de aquellos saldos er una cuenta denomlnada "recursos
existentes"; en cuyo caso el pafs que se présente como acreedor en.las

.

/relaciones bilaterales



o

E/CN.12/C.1/WG.1/9
Pégo 13

relaciones bilaterales - siempre que no sea también acreedor de la Unién -
podrd utilizar aquellos recursos para liquidar cualquier déficit 1fquido
mensual con la Unién, efectudndose la contrapartida por un ajuste en ‘
sentido contrario en el superdvit o défieit mensual 1fquido del pals deudor,

Se previé el arbitraje para el caso de que los dos paises interesados
no estuvieran de acﬁerdo en escoger el proceso de la liquidaeién de las
nbligaciones antgriéres o en estéblecer las condiciones en que se
consolidarfan y rescatarfan aquellas deudas,

22, En la Unién Europea de Pagos esas reglas vienen funcionando en forma
satisfactoria, y durante los ocho afios de vida de la Unién las deudas
bilaterales pendientes, cuyo valor equivalfa a 860 millones de délares

(al 30 de junio de 1950), se han reducido a menos de 13 millgnes (al 30 de
junio de 1958),

23, Se mencionan estos hechos por la necesidad de considerar la posibilidad
de adoptar los mismos procedimientos en una entidad semejante que pudiera
establecerse en América Latina, Antes de hacerlo asi conviene recordar que
la estructura de la Unidn Europea de Pagos se caracterizé inicialmente por
las siguientes condicienes:

a) La parte en oro que debfa desembolsar o recibir cada pafs por efecto
de su déficit o superdvit mensual se fijaba en funcidn del erédito ya
utilizado o concedido por ese pafs en la liquidacién de posiciones relativas
a perfodos contables anteriores, es decir, a base de la posieién acumulativa
acreedora o deudora de cada pafs frente a la Unién; y

b) Se establecieron lfmites fijos para el monto total de los créditos
que cada pals puede recibir de la Unidn o conceder a ella, habiéndose
acordado que el pafs deudor que agotara su crédite quedaba obligado a
liquidar en oro cualquier déficit posterior,

24. Se hizo imposible asf transformar las posiciones bilaterales anteriores
de cada pafs frente a todos los dem4s en ebligaciones de la Unién, pues si

se hubiese adoptado ese criterio en el sistema europeo se habrfa comprometido
seriamente el funcionamiento futuro de la entidad central,

Ademis, los derechos y obligaciones inherentes a las deudas contraidas
en la Unién son bien distintos de aquellos que se derivan de las cuentas
bilaterales, Asi, por ejemplo, una deuda contraida en una euenta bilateral

/s6lo compromete
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~s6lo compromete a un pafs con otro, mientras que una deuda contrafda en .

15 Unién es ura obligacién miltilateral con respecto a alla y debe pagarse
segin sus pr0plas reglas, o ,
25, Como se ha visto, lasvnormas-adOptadas por la‘Uni6n‘Europea“de'Pagos

‘han tenido’ resultados satisfactorios en la précticé, lo.Que no quiere decir
" que esas reglas deban adoptarse necesariamente en una Unlén de Pagos

'Latlnoamerzcana, Los palses latlnoamerlcanos podrian tal vez optar por o

una unién-en que no se exija ningln pago en oro o délares, o en que la

proporeibn oro/créditos sea invariable y unlforme para todos los partlcipantes,

‘cualdquiera que sea su posicién acumulatlva frente a la unlén, o por dltimo

en que las lfneas de crédito dg la unlbn no tengan- limltes fijoss En estos

‘casos la solucidn a adoptar dependeria de las condiciones .que se establecieran

para el funcionamiento de la unidén de pagos.
- Debe- tenerse en cuenta, en todo caso, la diferencia en.la p031c16n

relativa, entre los saldos acree;lores a la unién y los saldos deudores ..

" estrictamente bilaterales, MAs atn, si al comienze las normas de la unién

- permitieran otra solucidn, siempre habrfa la posibilidad de que mis adelante

los paises miembros deseen alterar las condiciones de liquidacidn, en cuyo
caso el procedimiento adoptado 1n1cialmente para la 11qu1dac16n de saldos
bilaterales podria originar diflcultades.

n V;. MODALIDADES DE LIQUIDACION DE DEFICIT Y SUPERAVIT

26, Una vez establec1da la unién de pagos, = por acuerdo entre los

gobiernos =, 105 bancos centrales que -se encarguen de llevar las cuentas

" matrices se comprometerén a hacer saber a la Unién (o a su agente),

final de cada periodo contable pre_fl,]ado, los saldos de las cuentas .
bilaterales, . Con esas informacionés, el agente calcularé el superdvit o
déficit bilateral de cada pais para con los demfs por el. periodo contable,

- Después compensaré los saldos deudor y acreedor de cada pafs, obteniendo
- ast respecto a cada miembro una cantidad que representa su superdvit o

déficit neto _con el conganto.ﬁz Cada pais responderé ante la un16n como

L/ Esta es una de las. principales dlferen01as entre un acuerdo de compensacién

y una unién de.pagos., Bn virtud de ella, al término de cada perfodo con-
table todos los superévit o déficit bilaterales que resulten de las cuentas
" mantenidas por los bancos' centrales se transforman en un saldo dnico que
" pasa a ser: reSansabllldad de la entidad tentralizadora - 1a unién de
. Pagos = dotada de personalidad jurfdica: propla,

" /deudor o




E/ CN,12/C.1/WGs1/9
Pég. 15

deudor o acreedor, seglin sea el signo de su saldo final, Ia unién entonces
procederd a liquidar los saldos finales asi calculados segfin las normas
establecidas para ese objeto en el acuerdo, Pueden distinguirse desde
luego tres modalidades de liquidacidn,

27, Con arreglo a la primera de esas modalidades, las normas establecidas
por la wiién determinan gue por ningin concepto ni en ninguna direccidn se
efectden pagos en oro.,5 (Ni el pafs deudor paga, ni el pais acreedor
recibe, )

Las liquidaciones se efectan mediante créditos ilimitados para todos
los déficit o superdvit que resulten, En este caso, la unidn serfa
concebida como una entidad encargada de dar awdlio permanente en forma
de créditos ¢in otra modalidad de reembolso que la rssultante de la
modificacién de las posiciones de los paises participantes en el juego de
las operaciones comerciales,

Esta forma de liquidecién coincide en apariencia con la polftica
generalments aceptada por los pafses latinoamericanos en sus convenios
bilaterales - la de gastar en la propia regién los dflares adquiridos en
el trifico intrarregional ~, pero presenta inconvenientes en el caso de
una unidén de pagos.

a) Desde luego los pafses que tuvieran una posicién constantemente
deudora podrian transformar a la unién en una fuente permanente de
suplementos para su inversién, a expensas de los pafses que se encuentran
en la posicién contraria, los cuales tendrian que sobrellevar las cargas
correspondientes, Es evidente que esto podria contribuir al incremento de
la inflacién en los pafses acreedores y que tales pafses tal vez acabarfan
poniendo restricciones al intercambio con la regién debido a la acumilacidn
creciente de saldos no disponibles,

b) Aparte de este efecto, las posiciones excesivamente acreedoras
podrian inducir a algunos miembros a excluir del régimen de la unidn las

mercaderfas llamadas "l{deres", que en no pocos palses constituyen la

5/ la Unién Europea de Pagos prevé que la obligacién de hacer pagos en oro
a la Unién o de que ella los haga puede cancelarse mediante el pago en
dSlares estadounidenses o, con la anuencia de la Unidn, en cualquier otra
moneda que ella pueda utilizar para sus pagos a las partes contratantes,

/principal fuente
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principal fuente de monedas convertibles, Para compensar el largo plazo
de espera, muchos pafses quizis tendrian que acoptar un régimen de
sobreprecios y de tasas de cambio preferenciales, prdcticas que la unién
se propone eliminar,

¢) Cabe ademis considerar que esta modalidad de liquidacidn podria
constituir un obstéculo para que se adhirieran a ella los palses de la
zona norte del continente, que estdn habituados a conducir su intercambio
en monedas convertibles,

d) Habria que considerar, por ltimo, que el temor de que se produjera
un drenaje continuo de d8lares - lo que con justicia podria preocupar a
los paises de tendencia deficitaria en su balance de pagos —~ es mids aparente
que real si se considera el fendmeno a un plazo mis largo. BEn efecto, a
menos que un pais esté permanentemente en deuda con la unibén, las llamadas
"compensaciones en el tiempo" acabarian por promover el retorno de los
délares pagados a los paises del érea,
28, la segunda modalidad podria ser que el acuerdo estableciera ciertos
porcentajes de oro para la liquidacién de cada superdvit o déficit periddico,
aplicéndose el mismo porcentaje para ambos, sean cuales fueren los saldos
deudores o acreedores acumulados por los palses con la unibn, dentro o
fuera de las cuotas establecidas, |

Suponiendo que el sistema funcionare a base de una liquidacidn de 25
por ciento en oro y 75 por ciento en crédito, un pafs miembro que en
determinado perfodo contable acusase un déficit de 10 millones de délares
(unidades de cuenta) podrfa extinguir su obligacién con la unién pagando
2¢5 millones en oro o délares genuinos utilizando su lfmite de crédito para
liquidar los 7,5 millones restantes, En el caso contraric - un superdvit
del mismo monto ~ las liquidaciones serfan hechas por la unién al pais
acreedor en iguales proporciones,

Una de las presunciones de la cual depende la funcién expedita de
la unién de pagos es que la posicidén de cada pafs frente al 8rgano central
en el transcurso de cierto lapso fluctuara en un nivel situado por encima o

por debajo del punto de equilibrio, En este caso y traténdose de una unién

é/ Sistema conocido con el nombre de flat rate percentage,

/organizada para
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organizada para operar segiin el procedimiento llamadoAacumulativo, los

pagos en oro se moverAn en las dos direcciones desde los pafses participantes,
y viceversa, Sin embargo, es muy probable que en la prédctica ciertos pafses
tiendan a mantener frente a la unidén posiciones deudoras casi permanentes,

en tanto que'otros estarin en la situacidn contraria,

Para evitar que esto ocurra en forma continua, lo que perturbarfa el
normal funcionamiento de la unidn de pagos, al fijar la proporcién de oro/
crédito convendrd tener presente el efecto estimulante del oro en el
sistema de liquidaciones, La fijacién del componente oro a un nivel
adecuado tendréd la ventaja de desanimar a los pafses de tendencias deudoras
¥ a evitar que recurran excesivamente a las facilidades de crédito
proporcionadas por la unidn de pagces,

Otro punto que debe considerarse al fijar la relacidn cro/crédito es
si debe estipularse en la unidn el rescate automitico de las obligaciones
después de transcurrido cierto tiempo., ¢Serifa conveniente acordar, por
ejemplo, que una deuda con la unién debpagos o una obligacién de ésta con
un pafs acreedor que estuviera pendiente ‘durante 12 meses fuese
automfticamente consolidada y amortizada en cuotas iguales en el transcurso
de los 3 aflos siguientes? Es evidente que semejante exigencia "endurecerfa"
el sistema de liquidaciones de la unién, Pero si la proporcién oro/crédito
se fijara a un bajo nivel, la liquidacién automitica al cabo de algn
tiempo podria constituir un corrective adecuado, Se suele reconocer que
la falta de un dispositivo de esa naturaieza constituyé un punto flaco del
acuerdo de la Unién Europea de Pagos y en los dltimos tres o cuatro afios
hubo que realizar negociaciones muy complicadas para llenar ese vacfo,

29, La tercera posibilidad es que el acuerdo prevea distintos porcentajes

de oro y crédito (sliding scale) para la liquidacién de déficit o superdvit

y determine que tales porcentajes varien conforme al monto del saldo deudor
o acreedor acumulativo de cada pafs con la unién dentro de sus facilidades

de crédito, Asf, por ejemplo, cuando la Unién Europea de Pagos inicid sus
3

-

Operaciones' se fij6é para cada pals una cuota, dentro de la cual los

27 Actualmente la Unién Eurcpea de Pagos funciona a base de 25 por ciento
de crédito y 75 por ciento de oro hasta completar la cuota, y el excedente

deudor se cubre con oro,
/déficit ¥y
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déficit y superdvit mensuales se liquidaban con los siguientes porcentajes:

IEFICIT SUPERAVIT

Oro rédito Qro Crédito
Primer 20% de la cuota - - 100 - 100 ’
Segundo 20% de la cuota 20 80 50 - 50
Tercer 20% de la cuocta L0 60 50 50 a
Cuarto 20% de la cuota 60 40 50 50
Quinto 20% de 1la cuota 80 20 50 50
100 por ciento de la cuota L0 60 4O 60

Este sistema, aparentemente complicado, se adoptd en Eurcpa a fin de
que los pafses deudores no se sintieran inclinados a emplear en exceso las
facilidades de crédito que les concediera la Unidén, Esta escala fus
acompafiada de la disposicidn de que los palses deudores que hubieran
agotado sus lineas de crédito deberfan cancelar totalmente en oro sus
deudas futuras, los arreglos para liquidar las posiciones acreedoras
que excedieran la cuota fueron objeto de acuerdos especiales, Ila tasa
uniforme para los acreedores no les estimulaba a tratar de cubrir sus
necesidades de divisas duras con los superdvit que acusaran en la regién;
en realidad el 50 por ciento adoptado. constituye una transaccin entre la
necesidad de evitar que -se efectuara en.oro o délares.el_comercio de
productos esenciales fuera de la unién de pagos y el deseo de estimular a
los posibles paises acreedores a limitar sus superdvit en la regién, Otro .
factor adverso a la creacién y mantenimiento de posiciones crediticias
excesivas era que no se dispusieron reglas fijas para liguidar los superdvit &
por encima de las cuotas, Cuando se han.presentado,Situaciones de esa
especie, el pafs en cuestidén ha debido negociar con la unién las condiciones

de liquidacidn para dichos superdvit por sobre la cuota,g/

8/ Un pafs acreedor que ha agotado su cuota en la Unién Europea de Pagos
puede retirarse de la Unidn, peroc si lo hace, cesa de beneficiarse de las
disposiciones contra la discriminacién que contiene el c¢édigo de polftica
comercial de la Organizacién Europea de Cooperacién Econémica,

/VI, PROCEDIMIENTO
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VI, PROCEDIMIENTO CONTABLE ACUMULATIVO

30, La opinién de los bancos centrales latinoamericanos, conocida a
través de sus respuestas al cuestionario que les envid la Secretarfa de
la Comisién, en general es favorable al sistema acumulativo,

En este punto, serfa interesante presentar, aunque someramente, una
idea de cémo funciona el sistema acwmulativo, utilizando para ello los
mismos principios que se aplican en la Unién Eurcpea de Pagos y la misma
terminologfa adeptada por ella.g/
31, Dos principios bisicos gobiernan el funcionamiento del sistema
acumilativo:

a) E1 primero es que, en tanto que las liguidaciones periédicas con
la unidn de pagos cubren el déficit o superdvit contable de cada pais para
ese ejerciclo, los reglamentos aplicables a la liquidacién ~ es decir, la
cantidad de oro o crédito que hay que pagar o recibir - deben tomar en
cuenta la posicidn acumulativa del pals frente a la union y no sélo la
posicién neta para el ejercicio en cuestién. Asf, supbngase: i) que los
reglamentos de la unibén disponen que cuando un pais deudor haya agotado
sus créditos con ella deEerécancelar totalmente en oro cualquier nuevo
déficit; ii) que un determinado pais deudor tiene una cuota de 50 y que al

final de cierto perfodo contable su déficit contable acumulativo es de 45,

9/ Segfin la terminologfa de la Unién Europea de Pagos, "superdvit o dé&ficit
bilaterales" son los de cada parte contratante en relacidn con cada una de
las demis en cualquier "perfodo contable" (perfodoe de tiempo en que se
efectfian las operaciones); "superivit o déficit neto" es la diferencia
entre el total de los superdvit bilaterales de una parte y el total de
sus d8ficit bilaterales en un perfodo contable; "superdvit o déficit
contable" es el de una parte contratante después de efectuadas las
"operaciones precontables" (por ejemplo, el uso de "recurscs existentes",
saldos acreedores o deudores de intereses, etc,) previstds en el acuerdo;
"superdvit o déficit contable acumulativo" es la diferencia entre el
total de los superdvit contables de una parte contratante y el total de
los déficit contables de esa misma parte, desde que es miembro de la
Uniéne

/iii) que
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1ii) que en el siguiente ejercicio, el mismo pafs deudor acuse un nuevo
déficit contable de 10, En ese caso su déficit contable acumulativo serd
de 55, es decir, 5 en exceso de su cuota. Por lo tanto el déficit de 10
deberd cancelarse en cuanto a los primeros 5 segiin las reglas aplicables
a las liquidaciones dentro de la cuota y para los 5 restantes segtn las
reglas en vigor para liquidaciones de déficit por sobre la cuota.

El sistema acumulativo también tiene gran importancia si - como ocurrid
originalmenté en la Unién Europea de Pagos ~ las reglas de liquidacién en
oro y crédito varfan segin la cantidad de crédito obtenido de la unién o
concedido a ella (véase el pirrafo 29), De ahi se deriva, por otra parte,
que si todos los déficit y superdvit - indistintamente dentro y fuera de la
cuota ~ se liquidan a base de un porcentaje uniforme de oro/crédito, la
aplicacién del sistema acumulativo no tendrd importanciz pridctica,

| b) la segunda regla del sistema acumulativo es que si un pafs trastoca
su posicién, este cambio so liquida sobre la misma base cro/crédito que se
aplicarfa al déficit o superdvit inmediatamente anterior de dicho pafs, Por
ejemplo, si en el caso citado anteriormente el pafs deudor registrara en el
siguiente periodo contable un superéﬁit de 9, entonces este superdvit serfa
cancelado por la unién de tal manera que a ese pafs se le devolverfa 5 en
oro - es decir, todo el pago en oro que hizo al término del periodo contable
anterior para cancelar su déficit contable acumulativo por sobre la cuota ~;
los 4 restantes se liquidarfan seglin las reglas aplicables a los déficit y
~superdvit dentro de la cuota,
32, Cabrfa sefialar de nuevo que, aungue el sistema presenta ventajas
tebricas, s8lo tendrd importancia prictica cuando los reglamentos de liqui-
dacién de la unién de pagos (en oro o crédito) varfen segin la posicién
acumulativa del.pafs con relacién a su cuota o cuando se exige un mayor pago
en oro si el pals agota su cuota, Por lo tanto, serfa una complicacidn in-
necesaria en una unlén en la que todas las liquidaciones se hicieran con
créditos o, alternativamente, sobre la base de la micma tasa oro/crédito,

sin ninguna limitecién en cuanto al cré&dito,

/VII. LAS
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VII. LAS CUQTAS

33+ Al ingresar en la unién de pagos, cada pais debe comprometerse a conceder
crédito a la organizacién, es decir, al conjunto de los participantes. Cada
miembro adquiere a la vex el derecho de solicitar crédito de la unidn.

Estas lineas de crédito que se extienden desde y hacia la uniénig/pueden

ser ilimitadas o tener tope determinado,

Si no se fija limite para las lineas de crédito - y es cuestidn de
criterio saber si es o no aconsejable tal arreglo -, no se necesitarén
reglas sobre cuotas de paises e incluso no serd necesario introducir cuotas
en el sistema ni establecer reglas especiales en cuanto a la liquidacién
de déficit o superdvit por sobre las cuotas.

En cambio, si para cada pais se limitan les lineas de crédito - deudoras
¥y acreedoras -, entonces:

a) Serd necesario establecer las reglas que se aplicarin cuando se
agoten los créditos en cualquier sentido, y

b) Serd aconsejable aplicar el principio acumulativo descrito anterior-
mente y con este objeto fijar cuotas deudoras o acreedoras para cada pais
de la unidn de pagos,

34, la cuota puede definirse como el monto mdximo del superdvit o déficit
acumulativo de cada pais que se puede saldar en la unidén de pagos, con
arreglo a las reglas normales de liguidacidén. Como la cuota de cada pais
se relaciona directamente - a través de las reglas de liquidacidn en oro
¥y crédito de la uniénllé con la cantidad de crédito que dicho pais puede
obtener de la unidn o que se ha comprometido a cederle a ella, la determi-
nacién de la magnitud de la cuota de cada pafs es de importancia primordial

tanto para los paises miembros como para la unidn de pagos en su conjunte.

10/ E1 volumen de crédito concedido a la unidén de pagos no necesita ser el
mismo que el mdximo fijado para el crédito gque puede obtenerse de ella,
En realidad, en ciertos casos - por ejemplo, cuando se espera que deter
minado pais sea un fuerte acreedor de la unién - puede haber clara ventaja
en fijar limites diferentes,

11/ Por ejemplo, si las reglas de liquidacién de la unién de pagos estipulan
que todos los superdvit o déficit deben liquidarse 80 por ciento en
crédito y 20 por ciento en oro y un pais X tiene una cuota de 125,ese
pais puede entonces liquidar el déficit acumulativo total de 125
pagando 25 en oro a la unién y recibird de ella crédito por valor de
100, es decir, el limite crediticio de X como deudor a la unidn es de 100,

/35, A
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35, A falta de férmulas viables y de aceptacidén mds general, se reconoce
como un método para determinar el valor aproximado de aquellas cuotas - al
menos para llegar a una cifre en torno a la cual puedan iniciar sus nego-
ciaciones los paises interesados - la aplicacidn de determinado porcentaje
sobre el total de los pagos e ingresos, visitles e invisibles, de cada pais

12/

Esa férmula se justifica hasta cierto punto por el hecho de que las cuotas

miembro con todos los demés integrantes de la unidn en un afio determinado,

estdn destinadas para la liquidacidn de desequilibriocs transitorios en el
balance de pagos de los paises miembros en relacidn con el conjunto de los
demds participantes de la unién, También por ese motivo se suele considerar
que las cuOUas establecidas para la unién de pagos reemplazan los créditos
reciprocos fl jados en los convenios tilaterales,
36. Sin embargo, la fijacidén de la cuota de cada pais participante debe
consistir en algo mds que la simple aplicacidén de un porcentaje o de meras
operaciones aritméticas, Aunque convenga adoptar bases que permitan
calcular esas cuotas, las bases asi encontradas no podrdn aplicarse en forma
inflexible e uniforme a todos los paises, porque consideraciones econdmicas
¥ financieras desempefian en ello papel importante., El cdlculo de la cuota
por lo tanto, debe ser objeto de negociaciones especiales y su monto ha de
sujetarse a revisiones periddicas.

Las cuotas junto con los dends instrumentos de que dispone una unidn
de pagos - modalidades de operacién, proporcidén oro/crédito, tasa de interés,
etc, —,deben formar un todo armdnico concebido en tal forma que permita a
la entidad desempefiar las funciones para que fue creada., Una de las finali-
dades principales de la unién es establecer condiciones propicias a la
liberalizacién creciente del intercambio comercial entre sus asociados.
Asi, pues, en armonia con este criterio, las cuotas de cada pais deben fijarse
en un nivel que permita cubrir las fluctuaciones estacionales de comercio
con la regidén y le dé un margen‘razonable de seguridac frente a desequilibrios
imprevistos — de naturaleza transitoria aunque duren un plazo largo - en

-

su balance de pagos,

12/ En la Unién Europea de Pagos esta cuestidn did margen a considerables
dificultades, Después de prolongadas negociaciones se acordd finalmente
como -solucidén conciliatoria tomar como base el 15 por ciento de aquellos
pagos e ingresos en el afio 1949, pero algunas cuotas fueron flJadas por
debajo o por encima de dicho nlvel

: /37. Ademds



E/CN,12/C.1/WG.1/9
Pdg. 23

37. Ademds cabe considerar otros factores como, por ejemplo, las normas

que se establezcan para liguidar los déficit o superdvit dentro de los
1fmites de la cuota o fuera de ella. En un sistema de liquidacidén cuya

base sea 20 por ciento en oro y 80 por ciento en crédito, las cuotas tendrén
que fijarse a un nivel menos alto que si el sistema estipula una proporecidn
oro/crédito de 4O y 60 por ciento, respectivamente.lz/ Las disposiciones

que regulen la liguidacién de los saldos por sobre la cuota también tendrin
gran influencia en la determinacidén de su cuantia. Ser& preciso asimismo
considerar qué posibilidad presenta la unidn de conceder facilidades especia-
les de crédito a los palses que se encuentran ante dificultades en su balance
de pagos. Habrd que examinar, por Ultimo, los mecanismos que rigen la
eventual modificacidén de las cuotas para tener una idea del grado de dificul-
tades que pueden presentarse, las cuales variardn segin se exija la unani-
midad o la simple mayoria de los paisesrepresentados en el érgano deliberante
de la uniédn, ‘

38. Si las facilidades de crédito que la cuota proporciona a cada pais

deben ser tan amplias que le permitan adoptar una politica de comercio
liberal sin miedo a agotar sus reservas, sin embargo, las cuotas no deben

ser fijadas a un nivel tan alto que despierten en los paises de tendencias
deudoras el deseo de convertirlas en una fuente de financiamiento para sus
inversiones o para su déficit casi permanente, imponiendo al mismo tiempo

a los paises acreedores la carga que deriva del uso inadecuado del crédito
concedido por ellos a la unidn. |

39. Las consideraciones expuestas muestran la diversidad y complejidad de
los factores que deben tomar en cuenta los paises participantes antes de
decidir en materia de fijacidn de cuoctas. '

Como no existen férmulas universales aplicables a todas las situaciones,
la solucidén que ofrece = que merecid el beneplécito de los paises del 4drea cuyos
bancos centrales respondieron al cuestionario -es seguir el ejemplo de la Unién
Europea de Pagos. Esta solucidn podria aceptarse como una medida de transac-

cién para reajustar ulteriormente las cuotas a las necesidades reales del

13/ Suponiendo que el limite del crédito sea el mismo, la cuota debe repre-
sentar en el primer caso 5/4 partes de dicho limite y en el segundo 5/2
partes,

/intercambio.
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intercambio. Esas necesidades sélo podrdn calcularse y con alguna precisién
cuando él siétema haya estado funcionando durante algin tiempo, '
40, A titulo de orientacidn, se presenta un ejemplo de los ingresos y egresos
de lds ocho paises sudamericanos gue comercian en cuenta entre si, (Véase el
cuadré l.)‘ Se indica en seguida el nivel de esas cuotas tomando como base el
afio 1957 ﬁ aplicando tres porcentajes hipotéticos de 15, 20 y 25 por ciento
del comercio total en cuenta de cada uno de esos paises con los demds. (Véase
el cuadro 2.) Finalménte se muestran los niveles a que llegarian esas mismas
cuotas si se tomara como base el promedio anual del trienio 1955-57. (Véase
el cuadro 3. )4 En cualquiera de estos dos casos las cuotas sélo serian
superlores a los créditos reciprocos establecidos en los actvales convenios
blldterales si los palses nartlcwrantes opta an por el porcentaje mds alto
(25 por ciento),
VIII. LIQUIDACION DE LOS DEFICIT O SUPERAVIT POR SOBRE
LAS CUOTAS
41, Ya se han mencionado varias férmmulas o porcentajes de oro y crédito que
podrian utilizarse para liquidar los déficit y superdvit dentro de las cuotas.
Hay que tratar ahora sobre reglas que deberdn aplicarse en el caso de un pals
cuyo déficit o superdvit acumulativo exceda la cuota. Como los casos del
deudor y del acreedor dan lugar a distintas consideraciones, quizd convenga
estudiarlos separadamente, | ‘ |
42, Por lo que toca a los paises deudores - mejor dicho, a la cuota deudora
de cada pais -, el punto fundamental que hay que definir es si serd necesario
imponer algin limite al crédito automdtico que la unién de pagos se obliga a
conceder a cada pails miembro. En este punto, cabe recordar que, en gran parte,
la unidn sélo puede conceder créditos en la medida en que los obtenga de los
paises con superdvit; por lo tanto, al otorgar éréditos ilimitados a los
paises deudores se supone que los paises acreedores se comprometen a poner
-11imitados medios crediticios a disposiciéh de la unidn, ‘
h3. En la Europa occidental los créditos que concedia la unlon eran esencial-
mente a corto plazo - para cubrir los movimientos estacionales y las dificul-
tades transitorias de balance de pagos - y en cuentia suficiente para satis~
facer las necesidades normales de cada pais a este respecto.. Si un pais
/Cuadro 1
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Cuadro 1

COMERCIO INTERIATINCAMIRICANO EN COMPENSACION, 1955-57
(Millones de délares)

Ingresos por exportaciones Egresos por importaciones Porcen-
tajes

1955 1956 1957a/ 1955 1956  1957a/ b/

Paises

Argentina 196.5  141.6 150.1 188.0 118.5 143.2 39.9

Bolivia 2.8 5.9 L6 5.3 14.2 L7 1.3
Brasil ll55.4 111.4 148,7 178.7 141.8 120.5 36.6
Colombia - 1.0 0.4 3.1 7.2 5.0 6.8 1.3
Chile 69.9  47.0  30.9 4k 39.4  38.8 9.5
Ecuador 8.8 6.0 8.2 2.4 1.7 4.3 1.7
Paraguay 20.7 14.8 12,0  19.0  12.5 13.8 3.5
Uruguay 28,7 37.9 10.1 38.8  31.9 35.5 6.2
Total 483.8  365.0  367.6  483.8  365.0  367.6  100,0

Fuente: Bancos centrales y autoridades monetarias equivalentes,

g/ Se ha estimado el mes de diciembre para el intercambio del Brasil con
Bolivia y el Uruguay.

b/ Esta columna indica la participacién porcentual por paises en los pagos
totales - ingresos mis egresos - de 1957.

/Cuadro 2
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Cuadro 2

CALCULO DE LAS CUOTAS BASADO LN EL COMIRCIO INTEZRLATINOAMERICANO
* EN COMPENSACION, 1957 5/

(Millones de délares)

Créditos

Ingre= FEgre= Cuotas S
Palses sos Sos Total - recipro=
153 20% 25% coi actua~
es

Argentina 150.1  143.2 293.3 41,0 58,7 73.3 70.0

Bolivia Lab L7 9.3 1.4 1.9 2.3 4.0
Brasil 18,7 1205 269.2 0.4 538 61.3  46.2
Colombia 3.1 6.8 9.9 1.5 2;0 2.5 -
Chile 0.9  38.8  69.7 10.5 139  i7..  18.95
Ecuador 8e2 L.3  12.5 1.9 2.5 3.1 245
Paraguay 12.0 13.8  25.8 49 5.2 6.5 9.0
Uruguay 101 35.5 456 6.6 9. 1l 161
Tot al 367.7  367.6 735.3 11l., Ii7.1° 183.8 166,70

Fuente; Bancos Centrales, autorldades monetcrlas equlvalentes y Mlnlste-
rios de Relaciones Exteriores, = - S

g/ Se ha estimado el mes de a1c1embre para el 1ntercamblo del Br351l con_
Bolivia y el Uruguaye.

/Cuadro 3
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CALCULO DE LAS CUOT4S BASADO EN EL PROMEDIO ANUAL DEL.
COMERCIO INTERLATINOAMERICANO EN
COMPENSACION, 1955-57 a/

(iillones de délares)

Promedio amual 1955-57 Cuotas Créditos
recipro-
cOos ac—~

Ingresos Egresos Total 15% 20% 25% tuales

Argentina 162.7 149.9 312.6 L46.9 62.5 78.2 70.0
Bolivia Laly 8.0 12.4 1.9 2.5 3.l LeO
Brasil 138.5 147.0 285,5 42,8 57.1 714 46,2
Colombia 1.5 6.3 7.8 1.2 1.6 2.0 -
Chile 49.3 40.8 90,1 13.5 18.0 22,5 18,95
Ecuador 7.6 2.8 | 10.4 1.6 2.1 2.6 2. 45
Paraguay 15.8 15.1 30,9 Leb 6.2 7.7 9.0
Uruguay 25.5 35.4 60.9 9.1 12.2 15.2 16.1
Total 405.3 40543 810,6 121.6 162.2 202.7 166.70

Fuente: Bancos centrales, autoridades monetarias equivalentes y Ministerios de
Relaciones Exteriores,

2/ Se ha estimado el mes de diciembre de 1957 para el intercambio del Brasil con
Bolivia y el Paraguay.

/deudor excedia
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deudor excedia su cuota, se suponia que el crédito que se le habia autorizado
era demasiado pecuefio en relacidén con sus necesidades reales o que ese pais
en realidad habia estado empleando los créditos para otros fines (por ejemplo,
para financiar inversiones a largo plazo o para remediar un desequilibrio
estructural de sus pagos externcs). En el primer caso la sclucidn adecuada
) era acordar multilateralmente el aumento de la cuota o conceder una linea
‘especial de crédito, En el segundo caso las feglas de le unidn deben esta-
blecer uﬁ fuerte incentivo a fin de que el pafs deudor que ha excedido su
cuota cambie de politica para restaurar su equilibrio con la regidn o,
alternativamente, financie su déficit regional con monedas convertibles pro=-
venientes de otras regiones,

Lh. De este modo, la orientacidn cde la Unidén Europea de Pégos 1levé a con-
cluir que un pafs deudor que hubiera excedido su cuota, si la Unidn no
estaba dispuesta a concederle créditos adicionales, deberia pagar en oro la
totalidad de sus deudas futuras. Esta fue la regla que ce adoptd y que se
ha venido aplicando durante los ocho afios que dura la Unidn (junto, por su-
puesto, con la aplicacidn de un principio acumulativo que permite al pais

- deudor, cuando cambia de posicidn, recuperar tocos los pagos en oro que ha
realizado anteriormente para saldar sus déficit por sobre la cuota).

45, Parece que hay fuertes argumentos a favor de una polfitica similar en
“una Unidén Latinoamericana de ‘Pagos, sobre todo si las cuotas se fijan a

" niveles generosos,

Sin embargo, si los paises miembros decidieran que no es aconsejable
establecer una regla similar a la de la Unién Europea de Pagos = pago del 100
por ciento en oro para liquidar los déficit por sobre la cuota -, podria
adoptarse algin sistema para saldar las deudas y créditos que han estado
pendientes en la unidn por mds de cierto tiempo.

Este sistema de reembolsos podria funcionar de muchas maneras - desde
los arreglos voluntarios y bilaterales vigentes actualmente en Europa hasta
un sistema totalmente automdtico que se incorporara a las reglas de liquida-
cién de la unidn de pagos -, pero todas ellas son complicadas en cuanto a
sus detalles técnicos y quizd seria prematuro describirlas ahora.

46, Del lado de los acreedores podria argiiirse - a menudo con razén - que

/el desarrollo
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el desarrollo de saldos acreedores excesivos en la unidén de pagos resulta en
parte del mal uso que hacen los paises deudores del crédito que les concede
la unidén y de otros factores como las ventajas competitivas regionales de
indole especial, sobre lzs cuales los paizes acreedores no ejercen control
alguno, Por consiguiente, se concluye, no debe exigirse a los paises con
superdvit que otorguen créditos ilimitados a la unidn sino que, pasado cierto
puhto, deben cobrar en oro los superdvit por sobre la cuota,

47. Por otra parte, la experiencia de la Europa occidental muestra que los
paises acreedores pueden reducir sus superdvit regionales, por ejemplo, to-
mando medidas unilaterales para liberalizar y elevar al méximo sus importa-
ciones de la regidn, tratando de estimular sus exportacicnes a otros mercados
¥y, por dltimo, facilitando los movimientos de capitales 2 otros paises de la
regidn,

En Europa predomina la creencia de que las reglas de la Unién deben
estimular a los paises acreedores para que adopten estas medidas, a veces
impopulares, Con objeto de dar un-incentivo en este sentido, no se ha
esteblecido una regla fija para la liquidacidén de los superdvit por sobre la
cuota. En cambio, cuando un pais acreedor sobrepasa su cuota al haber, los
arreglos para liquidar cualquier superdvit futuro estén sujetos a negocia-

ciones en cada caso.

/IX. EL FONDO



2

E/CN,12/C,1/WG,1/%

Y

1x. EL FONDO DE CAPITAL

- 48, Una de las caracteristicas esenciales de la unidn de pagos es que los

déficit y superdvit bilaterales de cada peis miembro frente a los demds se
transforman periddicamente en un saldo Uni:c acreditado o adeudado por la
unidén y este saldo es liquidedo por el peis o por la unidén de acuerdo con
las respectivas reglas. Iste mecanismo - siempre que las reglas contengan
por lo menos alglin elemento oro - implica la existencia de un fondo de oro
o monedas convertibles cuyo Unico propietario seria la unidn de pagos en
virtud de su personalidad juridica.

Los fines a que puede servir dicho fondo se pueden resunir de la manera
siguiente:. ;

a) Facilitar los pagos en oro en las cperaciones periddicas de la unién
¥y asegurar que la organizacidn puecda en tclas las fechas de valo 1h.cumplir
sus obligaciones de pagar en oiro a los paises acreedores, cualesquiera que
seani los pagos en oro gue deban hacer los paises deficitarios.

b) Cubrir la diferencia que pudiera haber entre los ingresos y egresos
de oro, como efecto de 1la aplicacidn de las tasas diferenciales de oro y
crédito para la liquidacidn ce déficit-o superdvit, de acuerdo con la posi-
cidn acumulativa de cada pais en la unidn.

.¢) Permitir a la unidn conceder créditos especiales (sin obligacidn de
reembolsos en oro o con una obligacidn reducida) a paisgs que pasan por
dificultades temporales de balance de pagos.

Por todas estas consideraciones, es eridente que la necesidad de esta-
blecer un fondo de oro o monedas convertibles en la unidn de pagos - y su

magnitud - dependerén en gran parte de las reglas que ésta adopte para

liquidar los superdvit y déficit periddicos de los paises miembrose

Cabe distinguir las tres posibilidades de que se trata a continuacidn.
49. La primera es que las reglas de la unidn sobre liguidacidn no incluyan
pago en oro alguno, en ningin sentido, y dispongan la existencia de mérgenes
crediticios ilimitados para liquidar todos los déficit y superdvit que se
produzcan,

En este caso, como las operaciones de la unidn no comprenderian ningin

14/ Todas las liquidaciones de la unidn para cada periodo contable deberédn
realizarse en un mismo diz, la fecha de valor.

/pago en
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pago en oro o ddélares, no seria necesario un fondo central,
50. La segunda posibilidad es que las reglas de liquidacién de la unién dis-
pongan que cierto porcentaje del superdvit o déficit contable de cada pais>se
liquide en oro, aplicando el mismo porcentaje a todos los saldos cualquiera”
que sea el pasivo o el activo acumulativo de cada pais con la unién, lo qué
supone evidentemente la existencia de mirgenes ilimitados de crédito,

En este caso seria necesario un fondo central para asegurar el movimien-
to expedito de los pagos de oro en las operaciones periddicas de la unién y
- lo que es mds importante - para asegurar que la unidn pueda cumplir siempre
sus obligaciones en oro con sus acreedores,li/aunque un deudor esté en mora
por el pago en oro,

La cuantfa del fondo necesario para este fin dependerd evidentemente
del porcentaje de oro establecido en las reglas de liquidacidén y de la medi-
da en que se desarrollen grandes saldos acreedores durante cada ejercicio,
Sin embargo, no es probable que se trate de sumas muy elevadas. Asi, en la
Unidn Europea de Pagos y sobre una base de 75 por ciento oro, los egresos
para los acreedores s6lo excepcionalmente han superado los 150 millones de
délares.l

Cabe hacer notar que en estas circunstancias un fondo central podria
servir dos propésitos auxiliares, Podria permitir a la unidn conceder crédi-
tos especiales a paises que atravesaran dificultades temporales de balance
de pagos y cuyas reservas fueran demasiado reducidas para acatar las reglas
de la unidén sobre liquidacidn en oro. En segundo lugar, la existencia del
fondo daria una garantia en monedas convertibles por lo menos para parte de
las deudas de la unidn con sus acreedores. Por estos motivos, seria aconse-

jeble establecer un fondo central sobre una base moderadamente mis elevada

15/ Debe insistirse en que los paises con superdvit son acreedores de la
unidn y en que sdlo ella es responsable de saldar sus reclamaciones.

16/ En mayo de 1958 (un mes normal) el total de déficit y superdvit bilatera-
les sumé 470 millones de ddlares, cifra que se redujo, por efecto de
compensaciones integrales (multilaterales) a superdvit y déficit netos de
145 millones. Asi, los pagos en oro a los acreedores en ese mes NoO exce=~
dieron de 109 millones de ddlares.,

/que la
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que la necesaria para cubrir las obligaciones periddicas de la unidén con sus
acreedores y para asegurar el funcionemiento expedito de las operaciones de
la unidn en cada fecha de valor.

51. la tercera y mds complicada de las posibilidades se plantea cuando los
reglamentos de la unién prevén distintas relaciones oro/crédito para liquidar
déficit y superdvit y/o cuando las relaciones oro/crédito aumentan o disminu-
yen segin el nivel de la deuda o crédito cumulativo de un pafs en la unidn
dentro de su cuota,

En esta eventualidad la unidén debe disponer de un fondo central bastante
grande con objeto de salvar la distancia que inevitablemente mediard entre
los ingresos en oro por cobro de deudas y los egresos pagados a los acree-
dores. La magnitud del fondo dependerd también en este caso de las rela-~
ciones oro/crédito dispuestas en las regias de liguidacidn de la unidn. Una vez
establecidas estas reglas, es posible determinar con exactitud el egreso
méximo de activos convertibles de la unidn a que pueden dar lugar.

Las razones para establecer un fondo aducidas en el pérrafo 48 también
son aplicables en este caso y aconsejarian que el monto del fondo fuera bas-
tante mayor que el egreso mdximo posible. Sin embargo, la experiencia de la
Unién Europea de Pagos indica que el egreso mdximo tedrico nunca se produce
ni se llega cerca de él, Es muy probable, por eso, que al cubrir por comple-
to €l riesgo del egreso mdximo, también se cubririan ampliamente las demés
necesidades de monedas convertibles de la unidn de pagos.

52. Asi, pues, como ya se ha dicho, la necesidad de crear un fondo central
de oro o dblares - y su cuantia - dependerdn de las reglas de la unién para
liquidar los déficit o superdvit contables de los péises participantes. Por
consiguiente, hasta que no se hayan convenido dichas reglas no es posible
formarse una idea de la magnitud del fondo que se necesitaria en la Unidn
Latinoamericana de Pagos. Sin embargo, a este respecto quizd sea Util re-
ferirse a la experiencia de la Unidn Europea de Pagos. Esta comenzé con un
fondo de 350 millones de délares y durante sus ocho afios de vida nunca ha
empleado mds de 230 millones de ese capital. Aunque esta cifra puede pare-
cer elevada, hay que recordar que: a ‘

a) los medios crediticios automdticos de la Unidn llegan a unos 2 500

/millones de
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millones de délares y durante mds de cinco afios el total de créditos concedi-
dos a la Unidén y otorgados por ella ha fluctuado entre 2 000 y 2 300 millones
de délares;l ‘

b) las posiciones totales bilaterales (superdvit m&s déficit) liquidadas
a través del mecanismo de la Unidn en los dltimos seis aflos han oscilado entre
300 y 600 millones mensuales (el promedio mensual durante los ocho afios que
dura la Unidn es 450 millones).

Estas cifras probablemente son muchisimo més altas que las que se regis-
trarian en la Unidn Latinoamericana de Pagos. Tomando en cuenta también el
hecho de que la Unién Europea de Pagos comenzd con una escala movible de
pagos en oro - que representd una pesada carga sobre los éctivos de la Unién -
¥ que durante algunos afios ha estado operando a base de 75 por ciento en oro
¥ 25 por ciento en créditos - lo que, por supuesto, implica un egreso con~
siderable de oro hacia los paises con superdvit -, parece razonable suponer
que el posible fondo inicial de la Unidén Latinoamericana de Pagos podria ser
mucho mds reducido que el de 350 millones de délares con que se inicid la

Unidén Europea de Pagos,

Formacidn del fondo

53. Las respuestas de los bancos centrales del 4drea al cuestionario de la
Secretaria se inclinan por la formacién de un fondo o capital de rotacidn,

Hay que considerar, por lo tanto, los medios de que podrian disponer los
paises latinoamericanos para formar ese capital de trabajo.

54, Ios cdlculos que aparecen en los cuadros 1, 2 y 3 (véase la seccién VII,
parrafo 40), que indican la posible variacidn de cuotas en la Unidn Latino-
americana de Pagos, confirman la opinidén de que la magnitud del fondo requeri-
do serd mucho menor que en el caso de Europa. Cualquier cdlculo preciso sobre
su monto sélo podrid efectuarse después de llegar a un acuerdo sobre el elemento
oro en las reglas de liquidacién de la unidn y sobre otros factores como la

posibilidad de conceder créditos especiales a paises extremadamente deudores.

17/ Aunque el total no ha variado gran cosa durante estos aflos, la composicidn
de los saldos de los paises en este total ha sufrido cambios notables.

/Sin embargo
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Sin embargo, sélo a tftulo ilustrativo y admitiendo que el total de las
cuotas no supere los 200 millones de ddiares, podria considerarse adecuada
una cifra de 100 millones de délares.

Si se supone que este capital lo suscribirian los ocho paises que man-—
tienen ahora cuentas bilaterales y que sus aportaciones se estimardn en pro-

porcidn a las cuotas del cuadro 3, las contribuciones de cada pais podrian ser

las siguientes: »
: Millones de ddlares
Fondo total 100
Argentina 39
Bolivia 2
Brasil 35
Colombia 1
Chile 11
Ecuador 1
Paraguay L
Uruguay 7

Si otros paises se incormoraran a la unidn, habria que aumentar el
fondo., aunque es probable que se pudieran reducir las contribuciones de cada
pafs.

55. Ls posible que parte de las aportaciones de capital anotadas pudieran

obtenerse de fuentes internacionales o de gobiernos extranjeros. A este

respécto, quizd seria posible obtener la ayuda y cooperacidn del Fondo
Monetario‘Internacional en la forma de créditos de cobertura (stand—bx) u

otros especiales., . )

En la medida en que el capital obtenido de tales fuentes no alcance a
cubrir el total de las necesidades de la unidn, los paises miembros tendrian
gue suscribir lo que faltase para constituir el fondo. A fin de atenuar el
esfuerzo que eso exigiria de cada pais, podria establecerse que las contribu-
ciones se hicieran efectivas en dos partes, la primera pagadera de irmediato
a la unidén en oro o ddlares y el saldo cuando el agente lo pidiera - deberia
ser cublerto de immediato en cualguier fecha de valor -, en caso de

necesitarse para cualquiera de las operaciones periddicas de la unidén de pagos.
/56, Uno de
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56, Uno de los bancos centrales, en su respuesta al cuestionario, sugirid
que si el fondo fuese ampliado suficientemente, tal vez podria emplearse
para financiar proyectos de los pafses insuficientemente desarrollados hasta
que se creara una institucidn bancaria para ese fin.

Otro sugiridé que los recursos de la unidén de pagos - no desde un
comienzo, sino después de ampliarse suficientemente su campo de actividades -
se aplicaran en lo posible también al financiamiento de:

a) compras en un pals miembro de los productos que hubieran quedado al

margen de las cuentas de convenio;

b) compras en un pais miembro, al margen de las cuentas de convenio,
efectuadas por los paises cuyos swings o créditos se hallaran en sus
1imites méximos;

c) compras ocasionales en paises no participantes de la unidn, siempre
que estos paises pudieran adquirir a breve plazo productos de un
pais miembro.

Tales operaciones de financiamiento con fines de desarrollo econdmico o
para la importacidn de mercaderias ;se compadecen con las funciones normales
de una unidn de pagos? Parece dificil que la organizacidn disponga de
capital suficiente para finsnciar operaciones de tal magnitud. Conviene tener
presente ademds que una de las finalidades del fondo es servir de garantfa a
los paises acreedores en el caso de disolverse la unidn y no es probable que
dichos paises consientan en que esos recursos se empleen en operaciones a
largo plazo o por plazos que se prolonguen mucho mds alld del tiempo de dura-
cidn de la entidad, En todo caso, estas sugerencias confimman la existencia
de problemas para los que en una u otra forma interese hallar soluciones,
57. Quizd valga la pena subrayar otros dos puntos en relacidn con el esta~
blecimiento de un fondo central para la unién de pagos. En primer lugar, la
unidén sdlo podrd poseer un fondo de capital si tiene personalidad juridica

o si forma parte de una organizacidén que la tenga.lé/

18/ La Unidén Europea de Pagos carece de personalidad juridica, pero forma
parte y estd administrada por la Organizacidén Europea de Cooperacidn
Econdmica, que si la tiene en el derecho internacional.

/Aparte de
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Aparte de los aspectos puramente juridicos, el asunto también reviste

importancia desde el punto de vista de las immunidades fiscales y de otro
orden de que dicho fondo naturalmente querria disfrutar.

El segundo punto se refiere a la administracién del fondo. Es evidente
que, como el fondo es propiedad de una entidad internacional, la responsabi-
lidad dltima de su administracidn deberd incumbir a un comité internacional,
lo que nuevamente pone de relieve la importancia de crear en la unién de
pagos un fuerte comité directivo que ante los gobiernos miembros responda
del funcionamiento eficiente de la unién y de asegurar el éxito en su objeti-

vo principal de mantener y desarrollar el intercambio entre sus paises

miembros,

/X. TASAS



E/CN.lz/c.l/wd. 1/9 |
Pig, 37

X. TASAS DE INTERES

58, Una unidn de pagos debe ser concebida en forma tal que sus disposiciones
reglamentarias contribuyan a facilitar el logro de los objetivos fijados.
Para su funcionamiento adecuado es necesario que cada miembro tienda a
mantener una posicidn dé relativo equilibrio con respecto al conjunto, nivel
que serd el resultado de desequilibrios reversibles en sus posiciones acumu~-
1ativas. En beneficio del buen funcionamiento del conjunto, hay que hacer

- todo lo posible por desalentar las posiciones permanentemente excedentarias
o deficitarias,

59. La tasa de interds, conjugada con otras disposiciones del reglamento,
puede constituir un instrumento dtil en la aplicacidn de tal politica, a fin
de evitar que paises de constante tendencia deficitaria encuentren en la
unidn de pagos una fuente de crédito a plazo indefinido, perturbando asi la
marcha del cistema, A la inversa, aunque sea deseable estimular la conce-
sidn de cre¢dito a la unién ﬁor los pafsés de tendencias acreedoras, hay que
evitar los excesos a fin de inducir a esos paises para que inﬁensifidﬁen

sus compras en la regidn,

60, Se considera conveniente-por eso que la unidén cobre intereses de sus
deudores y abone intereses a sus acreedores, Con objeto de atender mejor a
sus finalidades, seria aconsejable Que la tasa de interds variase en funcidn’
del tiempo de utilizacidén de los recursos, que sea revisada constantemente
en la unidn y que cada cierto tiempo, segin se juzgue necesario, se la

modifique.lg/

»

lE/ La tasa de interds que se aplica en la Unidn Europea de Pagos desde el
comienzo se indica en el cuadro 4,

/Cuadro 4
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Cuadro 4

TASAS IE INTERES SOBRE LOS CREDITOS ORDINARIOS CONCEDIDOS POR Y
A LA UNION EUROPEA DE PAGOS, 1950-58
(Porcentajes amuales)

Interds pagadero

o Por los deudores de la Unién A los acreedores de
Afios financieros de la Unidn (denﬁro de la cuota y en la Upion
(1° de julio ~ 30 de junio) exceso de ella) - Dentro de En’
. : S . la cuota exceso de
Meses adeudados la cuota
112 13-2h  Mds de 24 |
Primer afio (1950~51) 2 2 1/4 21/2 2 2
Segundo afic (1951-52) 2 1/4 21/2 2 3/L 2 2
Tercer afio (1952-53) ’ 21/2 23/, - 3 2.1/4 21/2
Cuarto afio (1953=54) 21/2 3 31/4 .23/ 3
Quinto afio (1954~55) 2 3/4 3 31/8 . 23/4 3
Sexto afio (1955-56) 2 3/4 3 31/8 2 3/4 3
Séptimo afio (1966-57) 2 3/4 2 31/8 - 2 3/4 3
3 31/8 2 3/4 3

Octavo afio (1957-58) 2 3/4

Fuente: Unidn Europea de Pagos,infnrme correspondiente al perfodo 1.956~57,

' XI, CHEDITOS
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XI. CREDITOS ESPECIALES PARA LA IMPORTACION IE
MANUFACTURAS Y BIENES DE CAPITAL

61, En casi todos los pafses sudamericanos prevalecen sistemas de regula-
cidn del comercio exterior que podria eliminar o reducir en gran escala

la posibilidad de que los importadores utilicen las facilidades de crédito
habitualmente otorgadas por los exportadores extranjeros. Los importadores
nacionales se ven obligados a pagar por adelantado el valor en moneda

local correspondiente a las mercaderias adquiridas en el exterior y en
algunos casos incluso se exige efectuar un depdsito previo cuyo valor y cuyo
plazo de retencidn varia segin el grado de restriccidn que se desee imponer
a la importacidn de la respectiva mercaderia, Varios de los sistemas
existentes excluyen la posibilidad de que los bancos particulares utilicen
las lineas de crédito extendidas por sus corresponsales en el exterior.

62. Una unidn de pagos como la que aqui se concibe no es un Srgano capaz

de ejercer una funcidn complementaria del credito privado a corto plazo
suspendido por las restricciones cambiarias. Para este problema, la
solucidn adecuada seria una politica de liberalizacidn gradual del movimiento
de capitales a corto plazo, y al arbitrio de cada pais queda adoptarla

segin sus condiciones internas especificas. Lo que podrd hacer una unidn

de pagos dentro de sus atribuciones normales serd contribuir, con las
facilidades de crédito otorgadas a los paises miembros, a que dicha libera-
lizacidn se realice con el mfnimo de perturbaciones o el mdximo de garantias
para los paises que optaran por ese camino, toda vez que la restauracidn
del credito comercial a corto plazo constituye un elemento capaz de
coadyuvar a la expansidén del trdfico intrarregional.

63, También podria considerarse; en vista del impulso que se podria
proporcionar al intercambio de manufacturas y bienes de capital, la conce-
s8idn de crdéditos especiales para comprar esos productos dentro del drea,

con bereficios para los paises que se encuentran en uns etapa menos avanzada
de desarrollo econdmico, De adoptar esta inmiciativa, formulada por uno de
los bancos centrales en sus respuestas al cuestionario de la Secretaria,

los paises del drea que se encuentran en una etapa mencs avanzada de
desarrollo econdmico podrian adquirir de sus asociados manufacturas,

materias primas industriales y bienes de capital aprovechando las
/facilidades de
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facilidades de crédito que les concederian los paises interesados en la
exportacién de esos productos, en plazos y condiciones que mereciesen la
aprobacidén de la unién de pagos,
Esos paises harfan saber a la unidn que se encontraban en condiciones

de otorgar al conjunto de los demds participantes un crédito especial,
enteramente distinto de su cuota de aportacidn psra las operaciones normales.
Ese crédito se aplicarfa alla adquisicidn de materiales y productos estipu-
lados, siempre que representen inversiones reproductivas y de interés para

la economia del pais comprador, En esa propuesta, formulada al conjunto de
los participantes a traves de la unidn de pagos, los paises que estuvieran
en condiciones de vender bienes de esta clase a precios internacionales
determinarfan todas las demds condiciones a que estarian sujetas esas ventas
(plazo-de pago, intereses, garantias comercisles y cambiarias exigidas, ete).
6L, Se considera que financiamientos como los citados, concedidos a traves
de-la unidén, tendrfan grandes posibilidades de impulsar el intercambio de
mamufacturas, contribuyendo asi a diversificar el trdfico intrarregional.

XTI, UNIDAIDES IE CUENTA

65. En el mecani. smo esﬁablecido por un acuerdo de compensacidn la fijacidn
de una unidad de cuenta tiene relativamente poca significacidn pues en este
caso dicha unidad sélo ejerce funcidn contable: constituye un valor estable
yvunifonne adoptado péra_facilitar la tarea de'calcular Yy eXpresar en una
moneda de cuenta bilateral convenciopal los saldos compensables en los
respectivos circuitos, |

En la unién de pagos, en cambib, la fijacién de una unidad de cuenta
reviste‘importancia porque se utiliza como patrdn de valor para medir las
obligaciqnes en contra o a favor de la unién, Ademés'de ser ﬁn denominador
comin de valores, esa unidad debe cumplir la funcidn de garantizar el valor,
condicidn exigida por los que susbriben eicfondo de Qapital de la entidad,
Estos, en efecto, se tornan acreedores de las obligaciones liquidables a
largo plazo, que deben estar al abrigo de las fluctuaciones en su valor real.
66, FEl valor de la unidad de cuenta'puede establecerse de diversas maheras,
incluso en relacién con la moneda de uno de los paises participantes; sin
embargo parecen mds aconsejables dos formas: la adopciodn del ddlar esta-
dounidense o su fijacidn como un determinado peso de oro fino,‘que‘podria

/ser - siguiendo
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ser - siguiendo el ejemplo de la Unidén Europea de Pagos -~ el actual
contenido metdlico de ese ddlar (0.888671 gramcs).gg/

67. Ambos procedimientos préséntan ventajas e inconvenientes, que se
examinan someramente a continuacidn:

a) Definicidn en términos del ddlar, En los convenios de compensacién

interlatinoamericanos prevalece como moneda de cuenta el ddélar estado-

unidense, y asi se le adopta en las cuentas bilaterales, La adopcién por
la unidn de pagos de la misma moneda como unidad de cuenta simplificarfia
evidentemente el manejo de las cuentas.

Sin embargo, podrian surgir algunas dificultades si las autoridades
norteamericanas decidieran modificar el contenido metdlico del délar o su
relacidn con el oro en el caso de que ciertas relaciones bilaterales las
cuentans interbancarias se llevaran en moneda nacional de uno de los paises
y no en délares-convenio, “

b) Definicidn mediante la relacién con el oro, Si la unidad de cuenta
se definiera en términos de oro y si, siguiendo la prdctica de la Unidn
Europea de Pagos, su contenido metdlico fuera igual al de la actual paridad
del dSlar, la contabilizacidn de las operaciones de la unién serfa tan
sencilla como si la unidad se fijafa en términos de ddlares estadounidenses.

Los paises miembros de la unidn tendrian la ventaja de saber que sus
créditos y deudas con ella se expresarian en términos de un patrén de valor
invariable e internacional. Si los paises participantes optaran por esa
forma, serianecesarios i) para evitar las dificultades prdcticas que
implican los pagos realizados mediante la entrega efectiva de metal y
las reacciones psicdldgicas y polfticas que en ciertos casos se derivan
del agotamiento de las reservas de oro, prever en el reglamento la
posibilidad de que dichos pagos se efectyen en ddélares genuinos a la
tasa de paridad con el oro o en la moneda de otros paises, a discrecidn
de la unidn de pagos; ii) prever la posibilidad de alterar el contenido
de oro de la unidad de cuenta, mediante un procedimiento reglamentario

definido,

20/ Este es el contenido metglico del délar declarado al Fondo Monetario
Internacional por el gobierno de los Estados Unidos. La Unidn
Europea de Pagos fijé el peso oro de su unidad de cuenta sobre la
misma base, agregando dos cifras decimales (0,88867088),

/68. Una
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68. Una vez definida la unidad de‘cuenta, cada pafs participante, en

el caso de transacciones en’algﬁn'canal bilateral conducidas en la moneda
de una de las'partes; deberd informar a la unidn de las paridades que
deberdn regir para la comversidn de los saldos resultantes de aquellas
transa¢ciones en la unidad de cuenta. Haciéndolo asi, cuando un pais
pgfticipgnte modifique durante un periodo contable la paridad de su moneda
en relécién con la unidad monetaria adoptada por la unidn de pagos, esta
pasa a calcular los superdvit o déficit bilaterales de ese pais dividiéndolos
en dos partes — una para el periodo anterior a la alteracidén y otra pafa

el periodo posterior - ¥y aplicando a cada una de ellas las paridades en
vigor, .

_ Los bancos centrales consultados mediante el ya citado cuestionario

de la Secretaria son favorables a que se incluya en el acuerdo constitutivo
de la unidn de pagos, si se acuerda crearla, una cldusula en este sentido,
69. En relacidn con lo aﬁterior,‘cabe seflalar que para las operacioneé

de la unidn -~ que sélo giran en torno a los saldos de las cuentas bilate-
rales mantenidas por los bancos centralesv~ lo dnico esencial es asegurar
la estabilidad de la tasa de conversidn a la unidad de cuenta de las
monedas en que se mantengan las cuentas bilaterales, Las tasas a las
cuales sé comereian las monedés‘de las cuentas bilaterales en las bolsas
cambariss internas no alectarian directamente a las cperaciones de 1a
unica de pagds, aunque e¢3 claro que las variaciones de estas tasas internas
de cambio’pueden influir considerablemente sobre las posiciones de 1os
paises en la unién a través de sus repércﬁsiones sobre las exportaciones

v las importaciones regicnales,

/XIII. AIMISION
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XIII, ADMISION D& NUEVOS PARTICIPANTES Y RETIRO DE MIEMBROS

70. La Unidn de Pagos deberia constituirse en tal forma que permitiera

en cualquier momento la admisidén de los nuevcs paises del drea que deseen
formar parte de ella, a condicidn, naturalmente, de que acepten las

normas establecidas y observen los principios de liberalizacidén que
constituyen el principal objetivo de la entidad. También deberd acordarse
que la adhesidén importa la obligacidén de que cooperen econdmicamente en

el plan con los demids miembros y adopten las medidas internas necesarias
para mantener, un equilibrio razonable en el balance de las cuentas con

la regidn,

En general, parece recomendable que el acuerdo deje al criterio del
érgano directivo de la unidn de pagos la decisidn de las demds materias
inherente al ingresar nuevos miembros, Como también la consideracién
de los casos no previstos en las respectivas reglas.

71. En la etapa actual de este estudio, no parece necesario analizar

en detalle las condiciones que regulardn el retiro dé los miembros.
Bastard seflalar que el acuerdo debe contener disposiciones precisas sobre
el particular y también acerca de la liquidacidn del saldo del respectivo
pais. La Unidn Europea de Pagos seflala al efecto un procedimiento

- algo complicado en razdén de las complejidades que ofrece el retiro de
un miembro - para convertir su saldo acreedor o deudor en una serie de
saldos acreedores o deudores bilaterales, rescatables en determinado
plazo,

72. En vista de que la unidén es constituida como instrumento durable

para regularizar los pagos entre sus miembros, es natural que el derecho
de retirarse sdélo pueda ejercerse en circunstancias excepcionales; y

que se procure crear incentivos para desanimar a los paises que se

sientan inclinados a dar ese paso. En Europa, por ejemplo, el compromiso
de no aplicar pricticas comerciales discriminatorias se aplica solamente
al intercambio entre los paises miembros de la unidén de pagos. Un

pais que se retira de ella pierde esa garantia y queda expuesto a eventuales

discriminaciones por parte de sus exasociados.

/XIV, DURACION
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XIV, DURACION Y DISOLUCION DE LA UNION DE PAGOS
Duracién

73. En el acuerdo de la Unidn Europea de Pagos no hay disposicién alguna

precisa sobre la duracidén legal de la organizacidén, El compromiso de

cada pais miembro de aceptar las reglas de la Unién fue fijado inicial-

mente por un periodo devdos afios y desde entonces se le ha renovado por A/

afios, Este procedimiento, pese a que de tiempo en tiempo requiere

e

nuevas negociaciones, tiene algunas ventajas y hay que considerarlas
para su eventual adopeidn en una organizacidén latinoamericana similar,
T4 La idea fundamental es que cada afioc todos los miembros entren en
contacto para esclarecer las condiciones en las que seguirian partici~
pando en la unidn de pagos por un afio mds, Si un pais no estd conforme
con 1o que otro u otros desean, no le queda otra alternativa que
retirarse de la unidén, la que continuard existiendo sin la participasidn
de ese miembro, Como cada participante tiene sus propias ideas sobre
lo que conviene hacer para el progreso de la unién - por ejemplo, una
modificacién de la proporcidén oro/crédito -, la renovacién anual supone
considerables negociaciones y exige un esfuerzo efectivo de cooperacidn
para conciliar puntos de vista en conflicto aparente, La labor que
viene desarrollando la Unién Europea de Pagos puede presentarse como
un ejemplo convincente de las posibilidades de cooperacidén integral entre
naciones distintas y ello sin merma de su soberania,

Ademis, el proceso de renovacidn anual, que permite introducir
modificaciones en el sistema, asegura a la Unidén Europea de Pagos su
extraordinaria flexibilidad y su poder de adaptacién a las condiciones

econdmicas y comerciales reinantes, FPor ejemplo, la proporcién oro/

——

crédito que prevalece actualmente es mucho més estricta que la adoptada
cuando se fundd la Unidn y esa modificacidn refleja con bastante precisidn
la mejoria que ha experimentado el intercambio de la Europa occidental
frente al resto del mundo y el aumento de las reservas de oro y ddélares
de la mayor parte de los paises de la Organizacidn Europea de Cooperacién
Econémica.

/Disolucién
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Disolucidn

75. Como en el caso del retiro de cada participante, no parece adecuado
el momento para examinar en detalle las normas que deberdn regir la
disolucidn del acuerdo que dard existencia legal a la unidén de pagos.
Tales normas habfan de elaborarse en el momento en que los paises
interesados decidan suscribir el acuerdo para crear dicha entidad. Es en
esa ocasién cuando habrdn de ajustarse las condiciones en que podrd ser
disuelto el acuerdo asi como las disposiciones que deberdn regir la
liquidacidn de los saldos deudores o acreedores que existan al tiempo de
la disolucidn,

76, Como ejemplo del tipo de reglas que podrian aplicarse, cabe sefialar
que el acuerdo de la Unidn Europea de Pagos dispone que el funcionamiento
de la unidn podrd declararse caducado en cualquier momento en que las
cuotas de los pafses participantes queden reducidas al 50 por ciento del
total, es decir, cuando se retiren de la Unidn participantes cuyas

cuotas representan ese 50 por ciento. En-:cuanto a las reglas que se
aplicardn entonces para liquidar las deudas y obligacionés de la Unidn,
se basan en el principio de que hay que mantener el cardcter multilateral
de dichas obligaciones, por lo que cualquier riesgo de ;ncumpllmlento

deben compartirio todos los miembros de la Unidn.

XV, REQUISITOS LEGALES Y ARREGLOS INSTITUCIONALES

77. Para establecer una unidén de pagos es necesario que en nombre de
los gobiernos se suscriba un instrumento internacional en que se definan
en detalle las reglas que regiran al funcionamiento de la unidén y los
arreglos de organizacidén que permitirdn llevar a cabo y fiscalizar sus
operaciones,

Es esencial también que se tomen las medidas legales del caso para
dar a la unién de pagos personalidad juridica propla,——/de modo que
conforme al derecho internacional tengan la facultad de recibir y conceder

créditos y de poseer fondos en oro y monedas convertibles.

21/ Alternativamente, la unidén podria formar parte de otra organizacién
internacional dotada de personalidad juridica.

/Hay que
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Hay'que considerar asimismo procedimientos para modificar el acuerdo,
Asi, por ejemplo, habrid que estipular si todas las enmiendas requerirén
1la COanuéién formal de un acuerdo internacional complementario o si
algunas o todas las enmiendas podrdn efectuarse en virtud de decisiones
del ‘comité directivo de la unidén de pagos. |

Instituciones

78, El funcionamiento de la unidn requerird un agente, pudiendo ser
aconsejable su designacidn en el mismo acuerdo. Aunque las funciones
del agente son sdlo ejecutivas y se limitan a cumplir al pie de la letra
el acuerdo y las instrucciones gque en virtud de él se le impartan, es
evidente que sus funciones - entre ellas, con toda probabilidad, la
administracién del fondo central de la unidn - implican una gran
responsabilidad. En realidad tendri que relacionar sus funciones pura-
mente ejecutivas segin el acuerdo con otras mis Intimamente ligadas a

la banca central. En Europa, por ejemplo, el agente es el Banco de
Liquidaciones Internacionales, al cual estdn afiliados casi todos los
bancos centrales de los paises miembros.

79. Otro dérgano esencial para una unidén de pagos es el comité directivo.
Este Srgano es responsable ante los gobiernos miembros de la buena
marcha del acuerdo. Al comité presentari sus informes el agente, el
que recibird del mismo instrucciones en caso de duda o dificultad, El
comité estard encargado ademds de asesorar a los gobiernos miembros

-~ ¥y, si estd autorizado para ello, tomard decisiones en su nombre - en
relacidén con todos los asuntos que abafque el acuerdo (por ejemplo,
modificacién de las reglas de liquidacién, concesién de créditos especiales,
plazos y condiciones para renovar las obligaciones de los paises miembros
y otras funciones que los gobiernos de estos le confieran), Podria
suceder, como ha ocurrido en Europa, que €l comité se convirtiera en un
foro péra debatir los problemas que se plantéan en los campos monetario,
cambiario y crediticio y a través del cual puede lograrse un progreso

sostenido hacia una politica comercial y de pagos mds liberal.

/De todo
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De todo ello se desprende que el comité constituye un elemento vital
para el buen é&xito de una unidn de pagos. Las decisiones que habrd que
tomar en cuanto a su composicidn, campo de accidn, reglas de votacidn,
etc, son de mucha importancia. Asi se ha reconocido en Europa, donde
el comité directivo de la Unidn estd formado por funcionarios de alta
jerarquia de los bancos centrales o departamentos del tesorc - cada uno
con un suplente -, quienes se reunen cada mes durante 2 o 3 dias y la
mayor parte de los cuales han estado integrando el comité durante varios

ahios,






