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SITUACION D2 LOS RBALANCES DE PAGD3 T LAS RESENVAS MONETARTAS

Tl Sr. DEL CANTO {Fondo honetario Internacional)

manifiesta que el organisno que ropresenta ha encontrado de
particular interés el Capitulo IT del Estudio Eeondmico de
América Latina (E/CK.12/291/Rev.l), especialimente las referencias
a lo inadecu ad5 de las reservas monctarias latinoamericanas para
hacer frente a las fluctunaciones del balance de pagos. Dado

*

que el Tondo es el ormanismo i tL“ﬁ&CiOﬁSl ospecializaio en
estos preblemes, considera nccesario clarificar ¢l concepto de

reservas Tadecuadas?,

Se ha dofinido el cgncepto de “reservas finade oras
internacionales® er forme dc que incluya los fondos de que
disponen las auboridades moactarias de un pals, tales como el
oro v l&s monedas convertiblos, qﬁc puéden utilizarse para hacer

p

paros o oLros paisus, Sc¢ Ira conciderado luportante distinguir

cutre reservas bDrULos y nelas, variando estas Gltimas de acuerdo

[
)

con las priecticas i ancicras v legislnclones propias do cada
pais. Le eoxwresisn ¥magnitud adecusda de las rescervas se ha
definido coao 1la Qe resorvas suficicites pora cubrir
desequilibrios ¢o nazos v evitar la intensificacidn de las
restricelones, Sin embargo, no hao sido posible establecer una
fdrmula matematice pare detormincr csa masnitud, sunque los
gicuicntes factores son los de sids decisive influencia:  la
sensibilidad do les cxnortacionces a las variacioncs de la oferta
v la demanda, la rizidez de la cstructura de precicw internos,
las fluctuacionus ciclicas ¢o la relacidn de p&c ios del

/intercambio, la
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intercambio, la politica comercial, las restricciones a los
movimicntos e capital y a las transacciones en cuenta corriente,
la medila cn quc las disposiciones sobre reservas ninimas o
inconvertibilidad limitan la utilizacidn de las reservas y la
importuncia ctribufda rer las autoridades monctarias a la
politica monctaria sans en comparacisn con laratonni'n que sc

presta al manteniniento de ciértos niveles de actividad econdmica,
La nultiplicidad de factores poarcceria justificar las consultas
dircetas con las autoridadoes do veda pels con respecto a lo
adecnado de sus reservas, perc los Ecﬁultados de un estudio
realizado por las Nacioncs Unidaz son sumamente dosconcertantes,
pues demuecstran aue s6lo trog pa{écs {®stados Unides, Canadd y
CSuiza) estiman cue sus rescrves son adccuadas para contrarrestar
siquiera lés-fluctudcioncs nornales on lbs belances de pagos,
nientras gue log paises en deosarrollo consideran sus reservas
inadecuadas,

1 Fonde fonetario Inveraccional cetime que los poalses deben
reelizar al;un CSTUCrZe PArs Procavers contra‘las reventinag
desarticulaciones del couercic internacional sin rocurrir &

restricelonus violentas que puchen intensificar una crisis mds
blen que aliviarla. 21 Tendo diiicilmonﬁc pucde asunir la
re&ﬁoﬁsabilidad de sudnistrar los r@cursos ncecsarios para
contrarrcstar un descquilibrio, por- proleongado que sc#2, . pucs

tienen un limite las deudas ouc un pois pucde contracr. s En

v

tal c.so, los paises cerecdorus v alteniento industrializados
tendran que sezuir una wolities intorna ndecuada para romediar
la situacidn.,

/La comparacion
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immortacioncyg con el nive

ek

La corpavacidn del valor e las
de les reservas pacde provereionar el medio de evaluar la
suficicncia de las rescrves. Fare Asdrica Latina, la relacion

cittre las rescrvas v las importocioncs aunentd del 39 por cilenta

o

*

en 1926 @l 55 por ciento en 193¢, bajando a sdlo ¢l 37 por ciento
en 1951, Bl novimicnto ha sido sivilar al que sc registrd para
todos loe paiscs del aunde cn conjunto,  Las cifras utilizadas.
el 1¢ comparscion cucluven los roecursos del Fondo Monetari
Interaccional, quoe son consideratles,

BSL0oS recursos conshituyon mna segunda 1 ince de delonsa vy,
en 1652, ol fondo inicid wna nucve politice consistunte on
perialtlr ¢l empleo de sus rescrvos acdiznte convenios deo

-

Irespaldo’ 2un Gt 1os casos o0 cue cxistan ducas acerea de

la definicion precisa del concepbo de Werisis transitoria del
balence de pagos?.  Ba virtud de csos conveajos, los Estados

Hieithros pucden conmrar monedas cxtranjores »or un monto que
ceda ol de los dercchos ordinarics de Lidronza vor periodos

20pr clento de

A

de sels nesces, 0 8un WTOrcs,
. . “ » Y . - - -
coirdision, o sea la nltad de 1o tass cue sce aplics a las

o P
Fondo.

P
e
"
n
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Arradece la ocesidn cue so lo ba beindado pars formular
las consideracioacs procodentes ¥ degstaca, finalaente, ia
gstrecha cooporacion gue uxisto cntre la CEPAL v ¢l Toado
Monctario Intornacibnal,

El Sr. PINHSINO (Bresil) ciogia o1 corrccto andlisis
de 1o situacidn del balonce de wason cue fisura cn ¢l Rstudio

/Gconomico de
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Econdmico de Andrica LatinaW (E/CW;¢~/201/Q6V . S5i bien
e8¢ situacion halmcjoraﬁo, no ha habido una fccupordéién decl
nivel de 1S44-45, El Cobierno deeidio corrar lés ricsgos de
una politica'de avments de las onltuc*onﬂ d¢ matcrias perds
v bicncs de caplital QU pudieran gseascar o aumentar de precio,
El brlence <o vagos ha sido ¢ fectado por varios factores

, wvales

L3 )

oz Id . y » B

coo la adquisiciocn de¢ trira v guircs ucrcaderias del u:ca del
Golar; el aumento d¢l conswso de combusgbible; ddéficit en la
cuenta de transnorie;  la dociinacion o las exvortacioncs v la

S AT S ST SN SR -
ba‘]d CC Praclos ud las mooorics PP latincamorics nc S

il Gobicrno ccl Prasil ki borade cdidas para remediar la

\

| ol
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.
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_situccidn;  ademdc de sa capr jerice o Sus rusﬁfvas monctarias
s¢ han introducide fucrtcs vestriccioncs. A 1n ianortacion,
‘rccurriénﬂosc et cmpf, stitos & ecorto plazo. Se ha cestrktlecido
canbio Libre pard atraér canitnles axtranjoros y clortas
cx;orta01o 18, para zan 1r 1o difercnecia cntre loé precios
nacinnales v los intcrﬁacionalcs. Bl ¢fceto de eszs mcdidas
va s2 hizo scensivr & principios do 1652,
Sc esta restablecicondo ol bal;ncc comerceial con Rurop” por

medio de acucrdos bilaterslos. Lo aririeacion que su hoce on
el Bstudio sobre la diliculitad de obvencr de los r alscs curopcos
empréstitos a corts wlaze debe sor modificads, pucs Furopa ha

mitido el cxecdents de 1rs iuportociones brosilenas sabicndo
que 1o podrian sor pdgadas Gl NIaneda convcrtiblé pero teaiendo
plone confianza on ¢l gorvenlr del Brasil. No ha_hmbido, sip

citbarge, intcrrumpeidn on los pristomos y arricndos o c¢n otros
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servicios de deudos, La continuidad ha sido sntenida en los
provectos de cesarrolle, sracias a copréstitos a largo plazo,
hachos por las iastituciones de crddito y por entidoades

financicras privadas ¢ eurocpeas.

El 8r. NOTRITGA F“"L.q {Gvateonsla) dice que, 2unque

‘su peis no prové dificultades cn ¢l balance de pagos en ol

-

porvenir iunmzdiato, considprﬁ que ¢l problema geoneral de 1

insuficiencia de las resurves monslarias mercec nuavos ostudios
dotallados; Seria i trclcu‘;im,quu descable Jormmiar criterios
conpitibles tanto ceon cl desar:

os dudoge aue pucda formularsce

rescrvas adoecuaal s, pere £or
sencrales para su cvaluacidn, lcs cuc podrian tomar on

considerecidn no séic la politics menctaria y fiscal, sinc
tambida 1o politics ceonduice: uneaminada 2l aumento de las

cxportacioncs ¥ 12 cxpansion dol co.crcio multilateral. )

Hece notar quo las conclusioncs contenidas en ¢l documento

i

L/C8.12/29C son on zencral optimistos respecto o la posihbilidad
- " . roe W -y L
de rcealizor una conpensacion mulliletoral onitre Los pniscs .

latinoamcricenos ¥ los curoptos, Ju Sebicrne ¢s partidario

<1 £y

dé le rcalizacidn de un detenido cstudio nor ie CTVAL, ol Fondo

Monctario Internccicnal v los cxportos de la Unidn Buropca de

1,‘ =
v

Pages sobre la posibilidad da¢ csunblecor una viaculacion ontre

esta Ultimg' v los maiscs latinGawcriconcs,
- » Ty Ml o . ! e - . -"
El Sr. QUESADs (EL Salvodor) cxpresa que su pails ha
teario dur CCoit e A1 1 ko l GG 4 o £ shlc
enido durante swuc os anos un balaace de pagos favorable,

/erincipaluente debido
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pirincipalmente dehido a 1o sgecasy dcmanda de importacionus.
Esa situccion contribuyd considersblomnte o La iafleacicn
interns, cn virtud de que se monctizd la casl totalidad de las
rescervas en divisas. Més re C¢Cnbbﬂlutﬁ los ingrcesos
provenicntes do las exwvertacioncs declinaron, micntovis quc s
clevaron las inmportacioncs, dc aancrt qﬁu ol crecimicnto de la
monedz en cirevlacidn cntr. 1091 v 1852 ha sldo moderade,

No obhstontc, sdlo shora erid éomonzando su pais a apnlicar
una politics tendicnte 21 use rociensl do las rescrvas.

Dl Sr. ALCAZAR (Bolivial considert aute un sscudio mds
detenido v concrote do 1o coapereleion multilaseral roglional
debe prestar predorente atencida o Lo ¢onvertipilided do las
roncdns. Con respoeho a lis rocienbes tUHﬂLﬁCiﬂﬁldﬁl cowsirelo
vxtoerior bholiviano, ponc do relicws las dificultades rolatives o
ios prceeios v los mercades jrrn los oxeorvacioncs de su pals

4 7

s

3

as

RS

. coae ¢l congulomicnto do log fondos montunidns cn ol
crterior Dor cicrtas crgtaliznciones bolivianag, Su Gobicrno
rceibivic con particular ogrado cualguier Chbfdo & qus se
1lb e con 1o mond e la libra ustcrliﬁa.

Bl Sr. PASTORT (Uruzuny) pide gue, de ocuwrdo con la

sugcsticn hecha por s Gobivrne on Lo Habana, la CEPAL explorc

la posibilidcd de crcar una unidn regionsl de pagos multilaterales,

. . .
asl como de cstablecer rolaviones cntre la regidn v 1n Unidn

w (Lon N
Fuie ¥

Sr. BANTRITO (Porid) conviuonc con ol delegade del
.

Urucuey cn gue dobe anslicrse ¢l cleance 4ol cstualo ¥y suzicrao

Jauc eon
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GuC Cn CBte 3. tonnon en cvcabo 1as reloeiones cnvtre los poiscs
de moncda fuertety los de womeds 1 hiln

0NN Sr, CisPS {Arcontina) preoponc quo los delegaaos
CUroneos Preparcn und cxsoslcion guo Cconbonga Sus Parceeras

s I r £ 3 ot :

sobre dicho cstudin (B/00.12/20%).

El Sr. HBEJIA {(Colowbia) suicre que sc aplace la

w2 _l £

»

digcusion Ccl asunto con objoto de qgue los dolopalns dispongan

(\

. . . £ .
do ticmpn pars 'L?av“" menifectociones aspocificis v que la
" s

. - . Iy - -
Scerctaria forimle uno declormeicn para freiliter ¢l do

N s .
Asl sc decide.

RELACION DE PRIECIOZ DL IHTRENCTIO Y TENDENCIAS DE LAS
EXPOR THC1OFI B OIMPORTACIONLES |
El S, BVNDIVE (Seen toria) haco notar que durdnbe

los anos rocicntcs no ha aveeniado ol volumen de 1as cxportaciones
latinocancricanaz y o 1952 fucron, «n roolidod, menorcs ¢n un
7,5 vor clento n las ac 1U51, Ia doclinagidn s debe 2 da
disminucidn de las cxportacioncs de los maiscs apricclas quo
no fud cozﬁ;n*?c vor ¢l cunento do los czvertacioncs de
nincrales.

Entrc los foctores do lo officrta que ceontribuveron o los
recicates bendencias, mencions lus condiciones ¢l wticas
adversas ¥ la inelasticidad de la ofurts de los proauctos de
cxportacion, debidas tonto @ los fackores naturalce coao a su

nenor rentabilidad con rolociosn o los productos destinados al

mercado interne. Dol lade de 1o dewmanda, las var iacionos

/o

1-‘-

clices v
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ciclicas y 1o inclasticicad-ingrese do 1o daasnd- en 1los

merendos nundialos

de dlimentos vy materics primas oon tondido

“ : 2 2 3 L4 b -
tambicn & restringir las oxportaclonos.

Por otra weorbte, hasta 1952 ¢l volumen de las importaclones
& 3 v
se¢ ha mantenido cn un uivel alto sracias o la recuperacidn de
* » - - - . 1 I3 4

1o rclacion de precics del intercorbio v a la vtilizacion de
las rescrvas acwimladas anterviormeute, aungue ne sin que sc

originaren dificultades cn ol balnnce de pagos. S3in cmbargo,

4 - - . - . .
a pesar del alto nivel Go 1ns dmoortociones, 10 presion do la

h] .o,

acimanda o 8L DLiviG. La croeelonte douenda de laportacliones

rd

dc bicnes do consunmo no pudo sor oorpensoda por la produccion

intcrna ce substitutos y las nocesliaooens del desarrollo
exigicron un aumcubo do los luportaciones de matcerics primas
y combustibles,

Lo insuficiencia de las importacionces de bicncs de cepital

-

. L4 - .
na sido mas szoria, En reanlide

1.

g

l, 1o proporcidn do Zichas

.1..

= ; a1 i . LA - LR "4‘..." - e S -
inportnrcicnss en el totel do imporbtacdiones de Amcrics Letinn

sc redujo cntre 104 V0 v 1951

% . &unquc criston cxeepeloncs
notohles on ol engo de varios ﬂﬂff« .
. 7 ] . . N .
En 1952 la rclacion do precios del intorcambio de le region

#

4 g -y he 4
ciipcoro respocto de la muv favorable qus se roegistro on 1950-51

=

AQUNRQULG quudé todavic nor encima do la de 1948, so tencceneia

pucde tenor scrins consccucnclas on log bﬁlunccé dc pagos de
los pafiscs de Amdricn Intinn,

1 Sr. HORIEGA LDUATES {Guhtom&lﬁ} subraya ¢l grave
cardeter del cstancanicnto Ac loo cxnortocioncs do Anérica

JLatina v




E/CN.12/AC.18/SR.2

Pag. 12

Latino y del capeoramicnto de la relacidon de precios del
intereambio irente o lao crucicnte demonda de lmpovurciones.

.

Amplia la rccomendacidn gque hizo ¢n una scsidn plenaria

6]

/ H.12/3R.47 (V)) on o) scntido de que se someta a la
rnaterias primas @ una mevor claboracion antes do exportarlas,
Pucsto que muchas de les cxporsaciones bAsices de la rogidn sc
preston o ung maydr claboracidn, sugicre -que la cuestion sca
estudinda detenidomente por la CEPAL.

No v¢ razodn para que ics srrades contros industricles se
opengon o un plan de c¢sa noturalcesn, dedo que constituye una

forma impertante de obtencr ¢l podur adouisitivo necuosario para

1

absorber sus cxportocioncs, Ohwm“va gus La capacidad para

4

avwsorter valecs cxporvaciloncs oo groade ca vista de la alte

\4
.-a

propcnsion do los paiscs de la periferia o consumir o importar.
I ¥ It

.

Ademés, ¢l plon aliviars las temsionces al contribuir o climinar
las desizucldades cntre los prniszcs desarrcllados y los
insuficicntcmente desarroilados.

Lo Bjecuecidn del plan t@ndpé que ser gradual, para cvitar
desarticulaciones on 1osv;rl;dfs contros industrinles y crear
onus nceusarias para 1a cleberacidn de las‘matcrias
prinas, El financiacmicnto del plan requeriré, por ciecrtc, la
asisteneia internocionzl on ¢l planc gubernamental, pucs la
cxpericncia ha demostrado 1la uc:alulllﬁ“w ¢ las inversioncs
privades a2 las fluctuacionces ciclicas.

El Sr. BARGETO (Perid) hace notor la dependencia de la
regidn de las 1mporucc1oncs de bicnes de capital v dice que debe

/crearsc un
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crearse un elima favorable a los inversioncs cxtranjeras con
cl fin de¢ aumenter las fucntos naclonoles de capital vy expandir
Llas exportacioncs.
El Sr. MREJIA {Colombia) cxpress su interds cn la
sugestion formulada por ¢l delogodo de Guatemala, En <l caso

. L4 = . '
de su pronio pois, ¢l 95 por ciunto de las cxportaciones ceta

= " » ” °
en manos d¢ empresas nocioncles, poro la wavor claboracion de

H

los productos de exporiacidn sc ve difieultads por problewmas de

’ . L. - +

ordcn toenico, La alternative seris ¢l auvmnsnto del nunero de
. ' E - -

productos do¢ expertacion. Con caractor cxperimental, su

Gobicrno ha otorgado rceecicntencnte tasas de cambio preforcncialces
d los exportadorcs deo varicos preductes, pars vor si Lulm"
cxportaciones pucdon compoetir luczo on ol rmercado mundial.
Destaca ¢l hecho de que antes de sclcoecionar productos para . '
cstinular su cxportacion ¢s menostor cncontrar los mercados.

Pl

La rclacion do precios Aol comcrcio cxterior de Colombia
setisfactoria, aungue le futura coxpansidn de la nroduccion

- . 1 N v : )
doe cofe pucde conducir al desconso de los preciog ¢n virtud de

la acumulacidn de cxisteoeias, come ocurrid on 1929-30,

+

La situacicn nundlal csb2 produciendo va un cfecto 2dverso i
cn clgunos mercadss latinoonericanos v, desgracisdancntce, la

2>
prosperidid lotinosucricona parcec eoinecidir con los worfodos
do :ugrra cn otras partos dol niundo, Lo poz on Cdrua sord
sezuida por un poriodo do roajusto v oscrd conveniocntc que los
palscs de Anlrica Latiann Hucdnn cetuir conjuatamente pars

cviter que ol peso ol reajuste coignh despronporcion-domente,

/couio ¢n
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comoc cn ¢l prsrdo, sobhre los productercs de productcs prim-rios.

s

Sc levanta 1o sesion o Ilmas 12,25 horss,




