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I. INTRODUCCION

Es para nosotros un gran honor que Su Excelencia el sefior Ministro de
Hacienda del Brasil se haya dignado inaugurar ayer esta conferencia,

El doctor Lucas Lopes, en palabras sobrias ha destacado la signi-
ficacibén de un sistema de pagos multilaterales dentro del objetivo final
del mercado comin y nos ha subrayado lo que &1 llama con todo acierto
una verdad fundamental: que sistemas de esta naturaleza son sblo posibles
y efectivos si se conjugan con principios de preferencia y liberalizacién
en el intercambio interlatinoamericano,

Por otro lado, para nosotros, funcionarios de Naciones Unidas CEPAL,
esta presencia del doctor Lucas Lopes significa algo mis que el cumplimiento
de funciones oficiales. Constituye, en verdad vigoroso aliento para
nuestras tareas que viene a reforzar antericres actitudes,

Fue precisamente cuando ocupaba el cargo de Presidente del Banco
Nacional de Desarrollo Econdmico de Brasil que la CEPAL fue invitada a
iniciar en‘Rio de Janeiro su curso de capacitacién en materia de desarrollo
econémico. Fue también el Dr, Lucas Lopes quien nos sugirib la conveniencia
de establecer en esta capital y en estrecha colaboracién con dicho Banco
de Desarrollo un grupo de estudios de nuestra institucién que espero no
- tardard en comenzar sus actividades,

Es pues para mi un grato deber expresar nuevamente al doctor Lucas
Lopes nuestro més profundo agradecimiento, '
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Esta segunda reunién del Grupo de Trabajo de Bancos Centrales,
convocada por disposicibén de los gobiernos miembros de la CEPAL, se
inicia bajo signos auspiciosos: que la conferencia se celebre aqui y
en estos momentos; que la presida quien la preside; 'y'que las repre~
sentaciones tengan tan gran calidad,

De aqui, de Rio de Janeiro, ha surgido hace poco una voz insigne
que ha planteado con acento vigoroso y apremiante la necesidad de -
acelerar el desarrollo econémico de América Latina mediante medidas
concretas, entre ellas la del mercado comfin, a la que el tema central
de esta conferencia estd intimamente vinculado, '

Preside la reunién un artifice eminente de esta idea, realista y
persuasivo. Aparte de su elevado titulo de Director Ejecutivo de la
SUMOC, el Dr. Jos& Garrido Torres tiene para nosotros, en la Secretarfa
de la CEPAL, una significacién particularfsima: hace dos afios tuvimos
el privilegio de contar con su valiosa aportacién en los trabajos sobre
comercio interlatinoamericano; en intima colaboracidén con el Subdirector
de nuestro organismo, don Louis Swenson, y el jefe de la Seccién de
Comercio, don Esteban Ivovich, 1o§ doctores José& Garrido Torres y
Eusebio Campos - otra personalidad de madura experiencia, que preside
ahora-la delegacién argentina -~ formularon en un informe medular la,
idea.del mercado comfn como uno de los objetivos primordiales de la .
politica econémica latinoamericana, _\

Finalmente, no es menor motivo de aliento la admirable calidad
de las respuestas que los bancos‘centralés dieron al cuestionario
confidencial que esta Secretarfa les envid previamente. Y nos hace
suponer que los calificados representantes que aqui .se congregan, mis
que en reservada actitud exploratoria, llegan con bien definidos con-

ceptos y dispuestos a encontrar instrumentos eficaces de accién conjunta,
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II, EL EQUILIBRIO MULTILATERAL EN UNA UNICN DE PAGOS

Esta contribucién de los bancos centrales ha sido muy ﬁtil a la Secretarfa
en la preparacién de los documentos presentados a esta conferencia y.nos
ha inducido a dividir el temario en dos partes., La primera concierne al
problema inmediato: establecer comunicacibdn entre las cuentas bilaterales
existentes a fin de lograr ciertas modalidades de transferencia de sus
saldos; la segunda, al objetivo final a que se refiere la resolucidn de
los gobiernos miembros de la CEPAL: el posible establecimiento de una_
unién de pagos en América Latina, Es obvia la conveniencia de comenzar
las deliberaciones por ese problema de cuentas bilaterales, sin cuyé
solucién no se podria avanzar firmemente hacia una meta més amplia y
general. R o

Sin embargo, discutir ahora este objetivo final que habré séloAde‘:
alcanzarse con el andar del tiempo, tiene una significacién que no cabe
desconocer. El contenido de las soluciones a que pueda llegarse para
transferir saldos bilaterales depende en gran medida del papel que se
atribuya a la unién de pagos en la politica de complementacién econéﬁica,
en la marcha gradual y progresiva hacia el mercado comfin de los paisés

latinoamericanos.

1. La unién de pagos y el mercado comdn

Se concibe en dos formas muy diferentes este papel, En una de ellas, la
unién de pagos seria neutral frente al mercaao comin: sbélo tratafia'
simplemente de dar fluidez a las transacciones, pero sin tener como
designio traﬁsformar el médulo existénte del comercio interlatinoamericano,
La otra forma - sin desentenderse de la fluidez ~ tendrfa como objetivo
de largo aliento contribuir conjuntamente con otras medidas a que ese
médulo se transforme de modo fundamental mediante cambios estructuraleé‘
en el comercio interlatinoamericano que le hagan servir méjor a las
exigencias del desarrollo econbmico, Concebida en esta Gltima forma, la
unién de pagos seria uno de los instrumentos primordiales para la reali-
zacibén del mercado comfn,
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¢Pero qué es lo que se persigue con el mercado comin? Si la unién
de pagos ha de desempenar este papel convendria recordar brevemente la
significacibn de esta idea.

Hemos demostrado insistentemente en la CEPAL que la industrializacidn
‘es una exigencia ineludible del desarrollo econdmico, pero se estd reali-
zando en veinte compartimentos estancos, sin las evidentes ventajas de

 la especializacidn y de la produccién en gran escala, Esto .concierne

tanto a los paises pequeiios y medianos, que estdn avanzando en la
produccidén de bienes de consumo, como a los mds grandes, que abordan
ahora la compleja produccién de bienes de capital y‘productos iﬁtermedios.
Esta segregacién arbitraria del mercado - resabio en gran parte de la
convergencia de estos paises hacia los grandes centros - es uno de los
factores responsables del costo de produccién relativamente'alto en
comparacién con el de los bienes importados. La eSpecializacién'de la
produccién dentro de un mercado comfin permitiria una gran reduccién de
estos costos,faunqué posiblemente siguieran siendo en generél més altos
que los de los productos importados, ya que no se alcanzaré ni fécil ni
prontamente el progreso técnico de aquellos grapdes centros industr;ales,
por cuanto éste avanza en forma acelerada, . _

Es pues indispeﬁsable dar gran impulso al intercambio induétrial }
entre los paises latinoamericanos, no sélo para reducir esos costos>y
contribuir a la aceleracién de la tasa de crecimiento, sino también para
atenuar su vulnerabilidad exterior, que paradojalmente resulta ahpra
mayor que antes en algunos de los paises que mis han avanzado en el'éémino ;

de la- industrializacién,

-
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2, E1 equilibrio multilateral en el sistema

El reconocimiento de los mayores costos induétriales en los paises latino-
americanos es de gran importancia en la determinacién de la fdrm& de una 3
unién de pagos. Trataré de explicarlo. Para el buen funcionamiento del
mercado ‘comin es esencial que ningfn pais partiqiﬁante preteﬁda ser
aacreedor-persistente,'exportandb al conjunto de los otros més bienes y

servicios que los que importa en este conjunto, KEsto no significa por

supuesto un equilibrio rfgido que excluya por completo la liquidacién.

en oro y dbélares, sino el compromiso de deudores y acreedores de fomar
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medidas para que se consiga el miximo de compensacién con el minimo de
oro y divisas, .

No es éste del equilibrio un principio dogmitico, Responde en gran'
parte al problema de los mayores costos, Si no fuera asf, y si hubiera
desequilibrio persistente, los paises deudores estarfan pagando una parte
de sus importaciones de productos industriales de los paises acreedores
en oro o dblares que les hubieran permitido adquirir productos similares
a menor costo en el mercado internacional,

Es obvio que la unién. de pagos no podria fun01onar adecuadamente en
estas condiciones y que los palses afectados ~ sobre todo aquellos que
atraviesan frecuentemente periodos de astringencia'cémbiaria - preferirén
producir por si mismos los productos en cuestién, aun cuando sus costos
resulten mis altos que los de esos paises acreedoress'b bien importarlos
por conductos bilaterales sin empleo de oro o délares, o con un minimo
de ellos. Esto significarfa senc1llamente crlstallzar la presente situacibn
con todas sus desventa jase.

Por tales razones, dentro de una unién de pagos es de primera impor-
taﬁcia el principio del equilibrio, no'de equilibrio bilateral sino e
multllateral de un pals con respecto al conjunto de los otros. Por
supuesto que no me estoy refiriendo a un equilibrio de productos indus-
triales exclusivamente, pues podria resultar muy rigido e 1ncluso arbi-
trario en algunos casos, sino a la necesidad de agregar el intercambio
industrial al de productés primarios tradicionales, con los'réajustes
que fuera necesario introducir. En este sentido, como ocurre actualmente
‘en las cuentas bilaterales, habrd paises que tengan interés en incluir,.
dentro de la ﬁnién de pagos, exportaciones a precios in%ernacionales y
adquirir en cambio importaciones a precios razonablemente superiores a
los internacionales' podria serles ventaJoso hacerlo a fin de asegurarse
en otros palses latinoamericanos un mercado constante ¥y estable.

En las negociaciones conducentes a la realizacién progre31va de una
unién de pagos cada pais tendrd la oportunidad de determinar qué productos
le convendrfa incluir inmediatamente en el régimen de combénsacioneé, qué
otros entrarfan en forma parcial y cudles quedarian exclufdos, Esta
flexibilidad parece indispensable, si bien el funcionamiento del sistema
serfa tanto me jor guanto mayor fuera la cantidad de productos comprendidos
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dentro de un régimen de intercambio equilibrado, _

Por lo demds, esta flexibilidad podria atraer hacia la unién de
pagos a pafses latinoamericanos que venden con relativa facilidad sus
ekportaciones en el mercado internacional obténiendo su pago en oro o
délares., Tales paises no tendrian quizéd interés en partiéipar en un
>31stema én que se verian precisados en Gltima instancia a adquirir
dentro del mercado comiin productos que hoy pueden procurarse interna-
cionalmente a precios més favorables. Sin embargo, esos paises también
se estén industrializando y van a sentir - estén sintiendo ya - la
misma necesidad que los otros de abrir sus s meércados nacionales al inter-
cambio feciproco. Asi pues, para vender sus ﬁroductos industriales a
-'los otrcs paises latindamericanos tendrian que estar dispuestos a comprar
otros en cambio, y el medio més adecuado de hacerlo seria la part1c1pa016n
en el sistema, '

El principio de equilibrio tiene otro aspecto que no podria dejar
“de mencionar. Ningin pais, grande o pequefio, debiera quedar expuesto a
que otros paises latinoamericanos exporten hacia &1 artfculos industrialeg
¥y s6lo le adquieran productos primarios, El mercado comfn, lejos de ser
medio de dar a unos ventajas industriales sobre otros, tiene que estimular
en todos el proceso de ;ndustrlallzac16n de acuerdo con sus recursos y
aptltudes. '

' El grupo de personalidades latinoamericanas invitadas por la CEPAL
a Santiago para presentar recomendaciones acerca del establecimiento del
mercado regional ha considerado a este respecto la situacién de los
paises menos desarrollados y la necesidad de ‘medidas especiales para
promover suvindustrializacién. Pero por supuesto, 'no ha abordado el
aspecto de ﬁagos, que concierne a esta conferencia, :

El régimen futuro de pagos tiene que ser tal que, junto con esas
medidas recomendadas por el grﬁpo, propenda hacia el incremento equili~
bfado del intercambio de cada pafs con los otros paises delAcdnjuntb{
¢Como se conseguiria este incremento equilibrado? Quiéiera decir |
.'algunaé palabrés acerca de ello antes de volver nuevamente al problema

“de pagos.
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3. La liberalizacién del intercambio

En todos los paises latinoamericanos las importaciones provenientes de
otras repﬁblicés de la regibn estén sujetas generalmente a los mismos
derechos aduaneros que las que proceden del resto del mundo y alguha
vez a mayores derechos. También suelen estar afectadas por las mismas
restricciones cambiarias y administrativas, salvo en algunos casos en
que se Ha ekimido de ellas a los otros paises latinoamericanos. Estas
restricciones se han implantado para corregir desequilibrios globalés

en los que el comercio interlatinoamericano no tiene generalmente mayor
incidencia., La extensién gradual de esta politica de exenciones ha sido
recomendada Gltimamente por un grupo de expertos latinoamericanos en
este campo, invitados a una reunién de consulta por la Secretaria de la
CEPAL, Sin embargo, esos expertos han juzgado que la liberalizacién del
intercambio mediante la eliminacién de restricciones no seria suficiente,
¥y que hay que comenzar cuanto antes una politica aduanera preferencial,
Es indudable que esta opinién ha influfdo en la reciente presentacién
que hicieron al GATT un grupo de paises latinoamericanos miembros a fin
de disponer de' un instrumento que permita iniciar férmulas progresi#as
de reciprocidad tendientes al mercado comin, '

El empleo de las preferencias aduaneras podria favorecer sobre todo
el intercambio de manufacturas ¥, al extender la gama de productos que
intervienen en el comercio interlatinoamericano, daria muchas mis posi-
bilidades que en la actualidad al equilibrio multilatera1 del intercambio,
La preferencia es instrumento esencial para iniciar la realizacién del
mercado comin, y a ella se acude sin vacilaciones en el plan de los seis
paises de la Europa Occidental, asi como en el de los cuatro paises
escandinavos, Hay dos formas de aplicar ese instrumento: una de ellas
es la de la negociacibn global, que abarca inicialmente el mayor ndmero
- de productos y establece desde el comienzo la manera en que tendréd que.
reducirse los derechos hasta su eliminacifn en un plazo mis o mehos
dilatado; la otra consiste en una serie de negociaciones mediante las
cuales se trata de ir consiguiendo el mismo objetivo a través de arreglos
parcialés que, coménzando por aquellas categorias de productos en que
las condiciones sean mis propicias a férmulas de reciprocidad, se extiendan
sucesivamente a otras categorfias hasta abarcar todo el campo del intercambio.
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En los dos casos se trata de la realizacién gradual y progresiva
del mercado comin; pero mientras en el primero el programa completo
de reducciones se aprobarifa desde un comienzo mediante una sola nego-
ciacién prinbipal - Que no exciuye otras de caricter accesorio n; en
el segundo serfa objeto de esa serie de negociaciones que irfan ampliando
el contenldo del mercado comin, Caben, desde luego, solucionps'intermedias,
y es de esperar que a comienzos de 1959 en la préxima reunlén de México
del Grupo de Trabajo del Mercado Regional pueda llegarse a establecer
férmulas alternativas que presentar a los gobiernos,

o No cabria entrar por ahora en mayores cons;deraC1ones para destacar
el fntimo nexo entre las tareas de aquel grupo y las no menos importantes
que corresponden a esta conferencia,

Un arreglo multllateral de pagos se veria con51derablemente favorecido
desde sus prlmeros momentos si se iniciara 81multéneamente la aplicacién
de und politlca de 11berallzac16n del 1ntercamb10. Esta politlca requlere
un laborioso andlisis prev1o de conveplenc1as y p0510111dades, y por
m&s cu1daao que en ello se pusiera, seria 1mp081ble antlclpar con satise
factoria aproximacibn las consecuencias concretas que tendrd en cada
pais. Podria darse asf el caso de paises - como aquellos que he mencionado
antes - que résultaran per"iétentemente acreedores o deudores. Serfa muy
lamentable que para corregir estos desequlllbrlos - salvo cuando fueran

consecuenc1a manlflesta de fenbmenos 1nfla01onarlos - 105 deudores tuvieran

que verse forzados_a_restrlnglr sus importaciores de los otros. A todas
~ luces serfa preferible que aumentaran sus propias importaciones los paises

acreedores, introduciendo nuevas medidas de liberalizacién del intercambio,

4. E1l papel de los créditos en una unién de pagos’

La clave de todo esto reside en el régimen de créditos de la unién de
pagos. Este régimen tiene que responder a dos exigencias a la vez. Por
un lado, tiene que ser lo bastante amplio como para que los pailses acree-
dores se ‘vedn constantemente aguijados a acrecentar sus importaciones
provenientés de los paises deudores a fin de facilitar el pago de sus
deudas. Y por otro, no lo ha de ser en tal grado que los paises deudores
puedan continuar acumulando indefinidamente un déficit creciente debido
a un proceso inflacionario, sin tomar medidas para prevenir nuevos

/desequilibrios. En



- G -
desequilibrios, En otros térmlnos, si bien los paises acreedores tienen
claras responsabllldades, no podria pretenderse de ellos que liberalicen
sus importaciones simplemente porque los pafses deudores acrecientan
inflacionariamente sus compras; ni tampoco podria esperarse que 1os'
paises deudores disminuyan el ritmo de su demanda interna y de su
desarrollo econémico por el simple hecho de que aquellos pafses acreedores
no siguen el mismo ritmo o no liberalizan suficientemente sus importaciones,

a) Los pafses acreecdores

Examinemos primero el caso de los paises acreedores. Es evidente que
si recibiesen el pago en oro o dblares de todo el saldo a su favor, no
tendrian incentivos para aumentar sus importaciones del resto de los
palses, o estos incentivos serian muy débiles. En consecuencia, hay que
buscar formas en que actlen esos incentivos. En las respuestas suminis—
tradas por los Bancos Centrales a los cuestionarios de esta Secretarfa
se formulan en este sentido algunas sugestiones muy'interesantes. Seglin
una de ellas, los créditos que se otorguen los paises en una unibén de
pagos deberdn ser amplios, ha de transcurrir un tiempo mis bien holgado
antes de iniciarse la liquidacibn en oro o dblares, y esta llqulda016n
tendré que representar una proporcién moderada de dichos créditos.

Desde este punto de vista, en la prictica de las cuentas bilaterales
se ha tendido a ampliar los créditos reciprocos y dilatar su llqulda016n,
o simplemente a dejarla sometida a arreglos eventuales entre las partes
contratantes., ‘En los convenios bilaterales mis ;mportantes concertados
entre los paises del 4rea sur, no existe liquidacién compulsoria del
saldo que excede al.crédito qQue un pafs ha concedido al atro, salvo en
casos de menor cuantfa, sino que se'eétablece que el pais acreedor pueds
simplemente solicitar al deudor la transferencia del saldo a un tercer
pals, para lo cual se necesita desde luego la conformidad de é&ste; el
acreedor suele tener también facultad de solicitar al deudor la liquida-
¢cién en dblares cuando el excedente sobrepasa ciertos limites. Parece
pues necesario el acuerdo en cada caso entre acreedor y deudor, y lav
facultad del primero de solicitérvtransferencias o liquidaciones no se
ha usado manifiestamente.en la préctica.
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‘Desde luego que éstas no son férmulas ideales ni mucho menos, pero
sf representan una prdctice que habré de tenerse en cuenta en las
discusiones pertinentes. Se ha querido con ello estimular al pais
acreedor.a que acreciente sus importaciones. El principio es muy
plausible en el fondo, pero su aplicacién préctica encuentra con,!
frecuencia grandes dificultades en el intercambio bilateral: el pais
- deudor no siempre tiene aquello que desea importar el acreedor,

En cambio, en un régimen multilateral como el que se trataria de
crear con-una unién de pagos, el campo de eleccidn de los paisés acree~
dores se dilatarfia en forma considerable., Pero para que esta eleccibn
pueda realizarse de modo efectivo serfa indispensable que el pais
acreedor, impulsado por el empefio de dar empleo a sus saldos, tomara
medidas adecuadas de liberalizacién ademis de las que hubiere aplicado
al incorporarse al sistema. Si los saldos acreedores han crecido mis
all4 de ciertos limites, no obstante las medidas prudentes que habréﬁ
debido tomar los deudores y que se verdn en seguida, ello seria claro
sintoma de que las medidas iniciales de liberalizacién son insuficientes .
y de que el desarrollo equilibrado del intercambio requiere acentuarlas
o extenderlas a nuevos productos,

b) Los pafses deudores | :
Si hemos comenzado por sefalar la responsabilidad de, los palses

acreedores no es porque deban quedar exentos de ella los deudores, sino
por considerar -~ insisto en ‘ello-que al equilibrio hay que llegar
preferiblemente por el aumento de las importaciones de los paises
deudores. Si a pesar del esfuerzo de los primeros, los segundos siguen
‘acumulando saldos deudores, es obvio que estén importando mis de lo que
permite su capacidad de pago y que tendrédn que adoptar medidas para
corregir esta situacidén., El caso. podrd presentarse sobre todo en
aquellos pafses sometidos a un proceso inflacionario y en que el valor
exterior de la moneda no se ajusta prontamente a la declinacién de su
valor interno. Los saldos deudores hacia otros pafses latinoamericanos
~ especialmente si se restringen las importaciones del resto del mundo -
podrian trasponer el limite de lo prudente y razonable, y obligar a
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los palses acreedores a un desmedido esfuerzo de adaptacién. El deudor,
sin duda alguna, necesita créditos holgados, pero al 1llegar a ese limite
~ y habréd que determinarlo cuidadosamente -, se impone el pago en oro o
délares de una proporcién del excedente de deuda, acaso una proporcibn
creciente a medida que aumente tal excedente. No es que yo crea que
estas salidas de oro o dblares vayan a tener el efecto automdtico de
contener las importaciones, pero la pérdida consiguiente de reservas
monetarias tendrd que llevar al pafs deudor a tomar medidas restrictivas
para corregir su exceso de importaciones o facilitar sus exportaciones.
Dicho sea de paso que las pérdidas de oro o dblares de los paises -
deudores no necesitan dar lugar inmediatamente a ingresos de igual
cuantfa en las reservas monetarias de los paises acreedores, Si el
deudor ha traspuesto el limite que deciamos, estd bien que se inicie el
pago de una proporcién en oro o délares; pero acaso conviniera retardar
el momento en que el acreedor recibe el correspondiente ingreso a fin
de estimularlo a aumentar sus importaciones,

" Por lo demis, esta falta de estricta correlacién permitirfa a la
unién de pagos ir acumulando un fondo de oro o délares que, conjuntamente
con otros aportes, la pondria en condiciones con el andar del tiempo de
dar mucho mayor fluidez a los pagos, siempre que se hubiesen resuelto
los problemas de desequilibrio estructural en el tri&fico interlatino-

americano,

5. El mecanismo tradicional de equilibrio

Para terminar esta primera parte general de mi exposicién quisiera
agregar todavia otras consideraciones acerca del problemd del equilibrio
del intercambio. En una unién de pagos que sirva los propésitos del
mercado comin el papel de las liquidaciones en oro o délares es mis bien
limitado, como se ha visto, y diferente del que desempena en el mecanismo
monetario tradicional. En este mecanismo se supone que los movimientos
de oro, expresibén de un equilibrio exterior, generan reacciones dentro
de la economfa que tienden a corregir ese desequilibrio.

Creo que hay mucho que decir en favor de una politica monetaria
inspirada en este principio, pero toda vez que el desequilibrio no sea
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de cardcter estructural. Ese tipo de desequilibrio ha pasado a ser un
fenbmeno caracterfstico de los paises latinoamericanos en desarrollo y
requiere también transformaciones estructurales en la economfa interna
y en la composicidn de las importaciones, Para ello hay que acudir a
otros instrumentos que los de la politica monetaria. Pero, una vez
conseguido el equilibrio estructural, y sblo entonces,podrian adquirir
eficacia los movimientos de oro o dblares para corregir desviaciones
transitorias, _

Y aun-asi, aun en esas condiciones muy lejanas de la realidad de
América Latina, no podria esperarse del movimiento de oro y délares la
correccibén de los desequilibrios del comercio interlatinoamericano, Hay
una consideracién elemental que se opone a ello, El comercio inter~
latinoamericano (excluido el petrdleo) apenas llega a constituir el 10 por
ciento del intercambio total de estos paises, y el 1.5 por ciento del
producto global de la economfa latinoamericana., En consecuencia, no
seria ‘admisible subordinar toda la polftica monetaria a la correccién de
un desequilibrio en el intercambio de América Latina, especialmente si en
el intercambio con el resto del mundo hubiera un desequilibrio de signo
contrario, '

Pero aunque asi no fuere, el movimiento de oro y dblares entre estos
paises, por importante que sea en si mismo, diffcilmente llegaria a tener
dimensiones suficientes para llegar a ejercer sobre la demanda interna
~ segln el mecanismo tradicional - la presién necesaria para corregir el 1

desequilibrio en el comercic interlatinocamericano.

Asi pues, el caso de una unién de pagos latincamericana tiene

caracteristicas peculiares, que aconsejan ser muy prudente en la consi-

deracién del papel: que podrfa corresponder a los movimientos de oro y
délares. !

/I1I, LA COMPENSACION
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I1I, LA COMPENSACION D& SALDOS BILATERALES

Después del planteamiento general que acabo de hacer, entraré en el examen
de las soluciones de transicién que permitan llegar en su dfa a la unién
de pagos. Pero antes quisiera comenzar por la solucién inmediata que los
gobiernos nos han encomendade: la transferencia multilateral de los saldos
bilaterales, Deseo dejar constancia al frente de este tema Ae que en el
andlisis a que se le sometid en Santiago, antes de venir aquif, y en la
preparacién de los documentos, la Secretaria ha contado con ‘el concurso
inestimable de dos expertos a los que reitero en esta oportunidad mi
piblico reconocimiento, tanto a ellos, como a las instituciones que
gentilmente nos lo facilitaron, Por un lado, la Organizacidén Europea de
Cooperacién Econémica ha accedido a prestarnos al Director de la Divisién
de Pagos Europeos, sehor Ernest Waters, técnico admirablemente compenetrado
del mecanismo y funcionamiento de ese organismo'y con un espiritu a la vez
receptivo que nos ha orientado con gran provecho en nuestras discusiones,
Por otro lado, la Superintendencia de Moneda y Crédito de este pais acedié
también a que el doctor Guillermo Pegurier, Director en Rfo de Janeiro de
la Divisién de Balanza de Pagos, viniese a Santiago por &lgunos meses,

El doctor Pegurier tiene una gran experiencia en materia de pagos y: sabe
combinar armoniosamente los impulsos de su imaginacién con un fuerte

sentido de las posibilidades y limitaciones de la realidad.

1. Ias compensaciones automiticas para extinguir deudas

Veamos ahora el prdbiema inmediato, el de la compensacién de saldos bila-
terales. Se nos ha pedido una férmula de transicién que ﬁueda conducir

a la unidén de pagos y hemos presentado en nuestro informe una idea muy
simple y rudimentaria, que sblo concierne a los pafses con cuentas
bilaterales, de la cual podria pasarse después a otra intermedia, para
llegar finalmente a la unién de pagos.

Se propone un régimen muy limitado de compensaciones automiticas
realizadas por un agente de pagos, En ajustes trimestrales, el agente
compensarifa automitica e integramente todos los saldos que permitan la
cancelacién de un circuito de deudas. Si el pafs A tiene un crédito contra
B y B contra C y &ste contra A, ese circuito podria cumplirse en la
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medida del crédito de menor cuantfa, Pero todas las otras transferencias
tendrian que ser voluntarias y en consecuencia consultadas por el agente
a los paises interesados,

No,eé dable esperar qﬁe estas compensaéiones automidticas alcancen
cifras considerables. Por eso me he preguntado si no podria ampiiarse su
radio debaccién, dando un paso mids hacia una solﬁéién intermedia que expondrd
més'adelante. Por ejemplo, los paises'bilateraiés podrian convenir que en
una proporcién de los créditos existentes, gue acaso pudieran modificar su
cuéntia_con este fin, se admitirfan transferencias automiticas de saldos
excedentes de otro pafs, Verbigracia, A ha concedido un>crédito‘de 100 en
su cuenta con B y ha convenido que hasta el 20 por ciento de este érédito
aceptaria transfereﬁcias de saldos de otros pafses contra B, En consecuencia
un tercef pais C, . que tlene deuda con A, podria pagarle hasta ese 20 por
01ento .con el saldo excedente que tiene contra B, A su vez, el pafs A podria
transferlr este saldo a otros pafses siempre que en ellos hubiera margen
dlsponlble en la proporcién de sus créditos destinados a estas opera01ones.

~ Es claro que este régimen de transferencias automdticas, llmltado por

el margen disponible de-los créditos bllaterales, no tendria mucha fluldez,
aunque ésta seria mayor que si se circunscribieran las transferen01as de
este carécter a sblo aquéllas que extinguen un circuito de deudas.

| Péro«hay un incohveniente mis sefio en cualquiera de estas dos _ _
férmulas, Por su cardcter esencialmente bilatgfal no serian accesiblés'aA
los otros paises latinoamericanos que no han seguido estas précticas, ywé‘
los que por brevedad llamaremos paises multilaterales.,  Serfa muy deplorable
la ne. participacibén de estos tltimos, . Ne hay que ver en pequefio sino en
grande .=~ y muy en grande -~ ei futuro econbmico de Amériba Lafina.',NQ sblo
estamos edificando para hoy. Por lo demds, cuanto mayor sea la cantidad
" de paises y productos que abarque un mercado comin, mAs grandes serén las
posibilidades de espe01allza016n industrial y agraria y la consiguiente
diversificacién y aumento del trdfico comercial, - Estas cansideraciones de:
carécter estrictamente econémico - aparte de las que pudieran formularse
én 6tros planos - bastan para subrayar la conveniencia de extender en cuanto
fuere posible y desde un comienzo el &mbito de los arreglos de pagos.

/Para,lograr.
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Para lograr este propésito habré que encontrar soluctones de transicién
que vayan estrechando las diferencias de posicidén en que se encuentran los

pafses latinoamericanos frente al problema de los pagos,

2, El riesgo de extensidén del bilateralismo

Vamos a abordar este aspecto de tanta importancia, La mayor parte del
trdfico interlatinoamericano (exclufdo el petréleo) corresponde a los ocho'_
paisés del 4rea sur, que de tiempo atrds vienen realizando su intercambio .
en cuentas bilaterales. S561lo un 10 por ciento corresponde a los otros |
pafses que comercian multilateralmente. Es natural que los del primer
grupo, que han conseguido tras persistentes esfuerzos el equilibrio en
las cuentas bilaterales sin emplear oro o délares, o empledndolos en
medida limitada, no se inclinen a participar en arreglos multilaterales
que puedan afectar desfavorablemente sus reservas monetarias. Como también
lo es que entre el segundo grupo hayé paises que no sélo estén renuentes a
entrar en un régimen de cuentas bilaterales, sino que tampoco parecerian
dispuestos a formar parte de un sistema multilateral que noAsignifiqué.
liquidacién pronta y completa de los excedentes en los créditos que
hubieran concedido. Esta posicién la tienen éspecialmente_aquellos paises
a que me he referido antes y cuyas principales exportaciones son de
productos de demanda activa o mercado internacional relativamenteffécil,
y en donde, por tal circunstancia, ha sido posible requerirvel pago én
dblares en las transacciones dentro de América Latina. | |

Desde otro punto de vista, es evidente que han ido madurando las
condiciones pafa que los paises bilaterales puedan iniciar un régimen de
transferencia en los saldos de sus cuentas, El convenio tibo de Montevideo,
al consagrar el principio de la paridad de tipos de cambio para operac1ones
iguales, asi como el de paridad de prec1os, ha allanado el camino de uno
de los obstéculos méis serios que se oponian a estas transferencias. Aunque
ello tiene necesariamente un alcance limitado, pues son pocos estos palses
bilaterales, también parece haber en la zona multilateral péises inclinados
a entrar en un régimen de cuentas bilaterales. El 4rea de compenSaciéh
podria asi irse ensanchando progresivamente, Pero quedarian éxcluidos
aquellos paises que por las razones expresadas quisieran mantenerse firme-—
mente en el régimen multilateral, -

/Si 1o que



o 1B =

Si lo que se pretende es ir al restablecimiento de este régimen
multilateral en América Latina, no en la misma forma del pasado, sino de
acuerdo con las exigencias de una nueva realidad, cabrfa preguntarse:
serfa conveniente esta extensién del bilateralismo? No habria el'riesgo
de que, iniciadas las préicticas bilaterales pdr'paisés que ﬁb lo han sido
hasta ahora, sea cada vez mds diffcil apartarse de ellas? Y ademis:
convendria a la politica del mercado comin que quedaran exclufdos algunos
pafses de estos arreglos de tanta significacién futura?

Planteo todas estas preguntas para subrayar la conveniencia de buscar
soluciones que, en vez de propsgar el bilateralismo y agfahdar la separacién
entre posiciones sbélo aparentemente irreconciliables, tienda mds bien a
estrecharla, a fin de evitar a tiempo obstdculos cue mids adelante ‘podrian
entorpecer seriamente la realizscién del mercado comin. No serd pcsible
encontrar entre todos los paises latinoamericanos una zona de coincidencia
multilateral que, aunque fuera limitada en sus comienzos, pueda ensancharse .

progresivamente hasta llegar a la unién de pagos?

3. Del equilibrio bilateral al multilateral

Creo que es factible y trataré de explicarlo. Dije anteriormente que en
los convenios bilaterales existentes los pagos en oro y dblares son de
. escasa significacién: el pais deudor no desea emplear los délares que -
requiere para su intercambio con el resto del mundo en pagar al acreedor,
pues espera que éste emplee su saldo en adquirirle exportaciones.,
‘ Esta exigencia de equilibrio bilateral no representa por supuesto
una posicién irreductible, Si el deudor tuviera razonable seguridad de
que al transferirse un saldo de un pais a otro, se utilizZarfa finalmente en
comrrar sus productos, no habria razones para suponer que se opondrifa a la,
transferencia libre y automética de los saldos en su contra,

¢Cbmo podrié darse al deudor esa razonable seguridad de que en una
forma u otra tales saldos se transformarén en la compra deAmercaderias?
Solamente la experiencia podrd demostrarlo, Es bien explicable la resis~
tencia de los paises bilaterales a desmantelar. este sistema mientras no se
les demuestre la bondad de -aquella solucién: lo han construido laborio~ .
samente y han logrado un tipo de equilibrio que, a pesar de conseguirse
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con una gran rigidez del intercambio, los dispensa del empleo de oro o
délares, Si la experiencia demuestra que es posible conseguir lo mismo
sin esa rigidez bilateral dentro de un conjunto de paises, desaparecerian
sin duda las razones sobre las cuales ha venido sustentdndose el bilate-~
ralismo.

Esta demostracidn sblo podria hacerse si el régimen bilateral comienza
a abrirse poco a poco mediante ciertas operaciones multilaterales, pero no
con restringida automaticidad como en la férmula explicada anteriormente,
sino con amplitud y fluidez considerables. Si estas operaciones permitieran
asegurar un relativo equilibrio, podrian extenderse hasta llegar eventual—

mente a cubrir todo €l intercambio interlatinocamericano en una unién de pagos.

L, la composicidn multilateral de saldos excedentes

Pero no debiera extrafiar que los pafses bilaterales quisieran retener en
sus manos el elemento actual de control de su intercambio hasta que esé '
demostracidén alcance resultados positivos, Este elemento de control se
apoya en la intransferibilidad de un saldo bilateral mientras estuviere:
dentro del limite del correspondiente crédito, a fin de que el pais
acreedor tenga incentivo en aumentar bilateralmente sus importaciones del
pafs deudor. ,

Pues bien, se concibe que estos créditos se mantengan, aunque
modificados en su cuantfa, pero que los saldos que los excedan fueran
automiticamente transferibles y compensables sin limitacién algUna.'-EstQA
requerirfa un sencillo centro de compensaciones que podria ser el embrién
de la futura unién de pagos. Las compensaciones de saldos podrfan hacerse
periédicamente. Asf, al final de cada perfodo, el centro harfa el cémputo
de todos los saldos acreedores de cada pais y del excedente de estos saldos
por sobre los respectivos créditos bilaterales acordados por tal pais, asi
como de todos los saldos deudores y de su excedente sobre los créditos que
los otros paises hdbieran concedido al pais en cuestién., Hecho este
cbmputo, el centro procederia a efectuar la compensacibn de todos estos-
excedentes y a establecer el saldo neto deudor 6 acreedor que cada pais

tuviera en el conjunto de los otros paises.
/:Qué ocurrirfa
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¢Qué ocurriria ahora con estos saldos? A fin de dar los primeros
pasos tendientes a una unién de pagos, habria que organlzar un sistema de
credltos multilaterales para absor ber;os. El centro de compensaciones,
por acuerdo de sus partes contratantes tendzia que otorgar a cada pais
un crédito a su favor y recibirfa a su vez de cada pafs, en reciprocidad,
un crédito a favor suyo. Mientras el saldo deudor de un pafis al centro
estuviese dentro del crédito acordado, no habrfa necesidad de realizar
liQuidaéién alguna en dflares; pero en cuanto sobrepasara el limite de
crédlto podrfa iniciarse el pago de una proporc16n a 11qu1dar en esa forma,
o si se quiere, ‘dar al centro la facultad de solicitar o exigir este tipo
de liquidacibén., Del mismo modo, si el saldo acreedor a favor de un pafs
excediese el monto del orédito por &l acordado a los otros a través del
centro, tendria que comenzar su liquidacién parcial.  Creo que seria
prematuro discutir este aspecto, en que caben muy diversas soluciones,
antes de haberse logrado ciefta medida de concbrdancia'sobré'otros puntos
fundamentales. | ' . Tis .

' 7 Habria en realldad una super0051c16n de s1stemas. E1l régimen o
bllateral contlnuaria en el dmbito de los crédltos que actualmente se
conceden los paises que 1o practican. Y se iniciarfa un réglmen multi~
lateral para la compensa016n automitica de los saldos netos resultantes_
de estas compensa01ones cuando ellos sobrepasaran el monto de los respec-
tivos créditos multilaterales.

Podria comenzar a desarrollarse asf el multllaterallsmo entre 1os
paises,bllaterales, pero sblo con respecto a los saldos excedentes. Desde
luego el excedente se deﬁerminaria seglin los créditos bilaterales otorgadoé,
de manera que se concibe una iniciacién cautelbsa y,modefadé del multila-

teralismo fijando estos créditos bilaterales en cuantfa suficiente como

para absorber todos aquellos saldos qﬁe, de acuerdo con lo que aconseja la
experiencia cadé par de paises Qpiera seguir considerando en forma bilateral,
En esto sélo cabrfa un reajuste de los montos actuales, pero no la trans~
formacién del sistema., Esta transformacién se iniciaria con los saldos
excedentes y en ello re51d1r1a la significacibén de la experlenc+a.‘ Sl se
demostrara, como cabe esperar, que los paises acreedores del centro tlenden

a emplear sus saldos en incrementar las 1mporta01ones provenlent?s del
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conjunto de los paises deudores del mismo centro, y si gracias a ello se
acrecienta el intercambio, sin aparejar un movimiento apreciable de oro

y délares, habria llegado el momento de considerar la ampliacién de este
sistema., La ampliacidn requeriria, por un lado, el estrechamiento de los
créditos bilaterales y, por otro, la dilatacién progresiva de los créditos
multilaterales a través del centro, Todo esto tendrfa que ser motivo de

sucesivas decisiones de las partes contratantes,

5. Acceso de los paises multilaterales a las compensaciones

El mérito del régimen que acabo de esbozar no sblo radica en que se
iniciarfa sin mayores riesgos el multilateralismo entre los paises bila-
terales, sino también en que se daria acceso a las éompenséciones de los
pafses multilaterales de América Latina, No necesitarian ya abrir.cuentas‘
ni conceder cré&ditos bilaterales para poder compensar saldos con los
pafses bilaterales, lo cual serfa ciertamente un retroceso; bastarfa con
gue cada pais multilateral negociara con el conjunto de los otrosxbaises
representados colectivamente en el centrb, y estuviera dispuesto a otorgar
a &ste un crédito en reciprocidad del que de &1 hubiera recibido,

Sin embargo, el problema no es tan sencillo como estas palabras
parecen sugerir, Hay un obstdculo muy serio que habrd que superar previa-
mente, Sefialé antes que para que una unién de pagos constituyera un
elemento activo de progfesiva complementacién econdmica era indispensable
que cada pais se comprometiera a tomar medidas para qﬁe su intercambio
con los otros paises tendiera al equilibrio, no en forma bilateral sino
multilateral, Esto significa que, si hay paises que tienden a ser persis-
tentemente acreedores del conjunto de los otros, serid necesario - antes de
su incorporacidén al régimen de compensaciones - examinar la poéibilidad‘
de llegar a un razonable'equilibrio, gracias a medidas que promuevan el
aumento de las importaciones de tales paises acreedores provenientes de
los otros paises.

Sin embargo, esta solucidn requiere tiempo y si se quisiera llegar
pronto 2 la incorppracién al régimen de compensaciones multilaterales de
esos palses persistentemente acreedores, habria que buscar la forma4para
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que lo hiciera s6lo en la medida en que sus exportaciones pudieran compen~
sarse con importaciones - ya sea de bienes o de servicios -, medida que

podria irse ampliando sucesivamente,

6. Marcha progresiva hacia la igualdad de trato en el
comercio jnterlatinoamericano

Desde todos los puntos de vista, ésta u otra solucién circunstancial y
transitoria serfa preferible a que algunos paisés pudieran quedar fuera
de un sistema de compensaCIOnes en espera de una eventual incorporacién
futura. Pienso en esta forma porque el multllaterallsmo no sbélo significa
compensaciones multilaterales, sino también algo de fundamental 1mportanc1a;
la igualdad de trato en cada pais de las importaciones provenientes de lag
otroé paises participantes, Uno de los més serios inconvehientes del
régimen bilateral reside precisamente en que la necesidad de pfopender el
equilibrio de la cuenta de un pafs con otro ha llevado a discriminar en
contra de 1mportac¢ones de otros paises latlnoamerlcanos 0 de las expor—
taciones h301a ellos.

o Ia 1ncorpora016n de los paises en su totalidad darfa la oportunidad
de iniciar con todos esta politica de trato'igual. Digo iniciar, porque
si la inc&rporacién se limita por las razohes &dntedichas a las exportacionas
que son compensables con importaciones, podriaﬁ quedar algunas situaciones
desigﬁales que tendrian que irse resolviendo a medida que se amplfan las
importaciones. La &entaja‘esté en que se establece un principio cuya
aplicacién quedarfa sujeta al cumplimiento de ciertas condiciones objetivag
¥y no a futuras decisibﬁes. i '

No se me oculta que la s@ibita aplicacién de tal principio podria’
acarrear situaciones dificiles. Afortunadamente se conciben ciértos
criterios de transicién. El objetivo primordial de toda esta politica es
dar creciehte amplitud al comercio interlatinoameriéano ¥y no provocar
simples desplazamientos en el intercambio existente. Trataré de explicarms,
En el intercambio de los palses bilaterales hay productos importantes que :
podrian venir con facilidad de pafses multilaterales competidores,'pero
que han sido précticamente excluidos debido al régimen vigente de cueﬂtas
biléterales.» Péfecéria condicibén esencial que, consagrado el principio
de igualdad, se trate de aplicarlo en forma paulatina para no dislocar e}

.
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intercambio existente. Ello podria exigir el cumplimiento de dos requi-
sitos y quiero hacer constar qﬁe expongo estas ideas no como proposiciones
definitivas, sino como simple contribucién a estas discusiones., Uno de’
estos requisitos seria que las nuevas exportaciones de estos productoé del
competidor multilateral demuestren en la préctica ser compensables con -
importaciones provenientes del conjunto de los otros paises; y el otro,
que los paises que actualmente exportan estos productos dentro del régimen
bilateral no desequilibren a causa de ello su intercambio con el resto de
los paises, lo cual supone el desarrollo de nuevas exportaciones, si es
que no se ha de acudir a las restricciones de importacién., Caben aguf -
diversas férmulas o combinaciones; pero lo esencial es que estos problemas
puedan irse resolviendo a favor del crecimiento de la demanda en el mercado

conjunto,

T P031billdades de intercambio industrial con los paises
multilaterales

La igualdad de trato a que nos estamos refiriendo no sélo concierne a ;65
productos tradicionales que ahora figuran en el intercambio, sino a los
ﬁuevos productos industriales que podrian entrar en creciente cantidad'én
virtud de una juiciosa comblna016n de medidas preferenciales e 1ncent1vos
al tréfico reciproco en un réglmen progresivamente multilateral, Ya
expresé que aun aquellos paises que venden fécilmente sus exportaciones
‘en el mercado internacional, podrian tener interés en participar desde
el principio en un sistema de compensaciones multilaterales. Reciben
ahora por esas exportaciones d8lares genuinos, que pueden emplear con
ventaja en cualquier parte del mundo; y evidentemente no les convendrfa
aceptar por ellas d8lares de cuenta dentro-de gn'sistema de compensaciones
'y verse precisados a emplearlos s6lo en los otros palses latinoamericanos
adquiriéndoles productos que en algunos casos = espe01almente en el de
los productos industriales - tendrian precios mds altos que los del
mercado 1nterna01onal." _ {
Sin embargo, este planteémiento es puramente estdtico. Si se mira
hacia el futuro - y casi dirfa hacia el futuro inmediato ~ se advierte
cémo la industrializacién de esos palses va exigiendo también la ampliacién

/del mercado



-----

o I

éei mercado por sdbfe'los contornos estrechos del'meréado'héciOnal. Aht
'eataré el mercado de los otros paises latlnoamerlcanos para lograrlo; y

. la partlclpac¢6n desde un comienzo en arreglos como los que estamos con51_
‘ depando, por estrecha que fuere inicialmente la zona de coincidencia
mulpilateral, pIOpoféionéria un instrumento muy valiosc y eficaz ﬁara ir
éxﬁeﬁdiéndola mediante el iﬁtercambié de productos indﬁstrialgs y sin
‘perjuicio de alentar asimismo el dé productos tradicionales, Este prihcipio
de trato igﬁal podria admitir algunas excepciones, Me refiero sobre todo
al caso de los péises menos avanzados, cuyas exportaciones industriales
podrian tener cierta preferenc1a dentro del conJunto a fin de que no queden
i'lndustrlalmente rezagados.

8. Otras formas de bilateralismo que estorban el
trifice 1w+er.at1noannr1ﬁano

No es éste el finico género de problemas. Entre los palses multilaterales
hay también algunos que, si bien practican este régimen, desarrollan una
“parte considerable de su intercambio en forma bilateral, pero no por
supuesto mediante el conducto de cuentas bilaterales, sino por un régimen
'He'pféferencias con el pals que aaQuiere sus principales exportaciones, o
simplemente por factores circunsténciales, El principio de evitar despla-
zamientos que acabo de mencionar podrfa as1m13mo servir de gufa a la
solu016n gradual de estos casos, No sobra 1n51st1r aqui en que se persigue
aumedtér;el intercambio antes que efectuar desplazamientos perturbadores
en el intercambio existente. Si ademds de las exportaciones actuales a
grandes compradores se lograra efectuar exportac1oqes adicionales a los
otros paises latlnoamerlcanos, podrén compensarse tamblén con 1rporta01ones
ad1c1onales de tales paises, y estas 1mportac1ones ad1c1onales no tendrfan
por qué menoscabar las 1mporta01ones provenlentes de esos grandes compra-

dores, aunque 51 tenga que camblarse su comp051016n.

/IV. POLITICA COMERCIAL



IV, POLITICA COMERCIAL Y CCNVERTIBILIDAD INTERNACI ONAL

1, El 6rgano de una politica de comercio y pagos

He expuesto de modo muy sucinto las distintas férmulas de transicibn que
podrfan seguirse para preparar gradualmente el establecimiento de una uhién
de pagos. Se han dado ya algunos pasos previos: se tiene actualmente un |
sistema de intercambio de informaciones radicado en nuestra Secretaria_y
se ha logrado la aplicacién del convenio tipo de Montevideo, Asi pues,
todo estd preparado para una primera solucién de transicibn: la compen~
sacién automdtica de saldos bilaterales, sea en forma limitada o con
alguna mayor amplitud, por la introduccién en los créditos bilaterales

de un ‘margen de crédito para las transferencias de terceros pafses, Si
se quisiera abrir el acceso a los palses multilaterales cabria la segunda
solucién a que me he referido: superponer un mecanismo multilateral al
sistema bilateral existente.

Creo que esta cohferencia tendria un resultado muy positivo si
llegara a elevar a los gobiernos por los conductos pertinentes un examen
constructivo de estas posibilidades., Nos proponemos presentar el infqrme
de esta conferencia a la préxima reunién de la Comisién en Panami en
myo de 1959, conjuntamente con el nuevo dictamen que esperamos del Grupo
de Trabajo del Mercado Regional, Los gobiernos dispondrén‘pﬁes de valiosos
elementos de juicio para tomar decisiones que pueden encerrar gran signi-
ficacién, ' ’

La segunda parte de'esta reunién se ha destinado en nuestro temario
al andlisis del objetivo final, la unién de pagos, no con el fin de llegar
a proposiciones concretas - salvo que los sefiores representantes de Béncos
Centrales asi lo consideren conveniente ~, sino para esclarecer mejor el
gsentido de las soluc1ones inmediatas que van a discutirse. No serfa
extrafio que en la discusién de estas soluciones se hiciera freéuente
referencia a las modalidades de esa posible unibn de pagos,

-En toda esta discusibn no se busca tener un esquema definido con
fechas bien precisas y férmulas acabadas para las distintas etapas hasta
llegar al final., M4s que férmulas se requiere una politica que en materia
de pagos ha de ir Intimamente ligada a la consideracién de los problemas

/del intercambio,



del intercambio. Esa politica tiene que tener claroé objetivos, pero no
puede subordinarse a un programa preestablecido en todos sus detalles;
debe disponer de un alto grado de flexibilidad para acomodarse a una
realidad que cambia con frecuenéia en forma'imprérisible."

Por todo ello se requiere un 6rgano adecuado para trazarla y llevarla
a la préctlca. Siguiendo el consejo del grupo de expertos en politlca'
comercial rvitaios por la Secretarfa en Santiago, pensamos también proponer
a los gobiernos la creacién de un comité para orientar el régimen de pagos,
resolver los problemas que se vayan presentando en ello asf como en lo
concernlente a'la polftica comercial, Este comité de alto nivel guberna—
mental ‘me parece iﬁdiséénsable para el cumplimiento de una politlca de
1ntercamb10 reciproco que vaya realigzando paulatlnamente la idea del
mercado comin. Las preferencias, el arreglo de pagos multllaterales
- aunq@e muy_importantes - son simples instrumentos para la realizacién
de esa polftica. Un comitd con representantes calificados para tomar
decisiones seria posiblemente la mejor forma de adquirir exberiencia en
el mahejo de esfbs instrumentos; Por mucho que sé defina en el texto de
los arreglos c6mo se han de usar esos instrumentos y se esbocen los grandes
lineamientos de la politica que estén destinados a servir, esa politica
tendré necesarlamente Gue irse elaborando en el curso de- los hechos ¥
adapténdose 1nceoantemente a ellos,

- E1 &xito de este comité dependerd en gran parte de la autorldad
mbral que sepa adouirir tanto por los conocimientos técnicos de qu;enes lo
integren como por su cabal apreciacién de los hechos y la imparcialicad

lde sus decisiones. Y sin duda que esa autoridad moral pcdré inflﬁir sobre
los deudores o acreedores persistentes del 31stema de un modo m&s efectivo
que determinadas normas escritas,

bésde otro'punto de vista; no concibo otra forma de lograr a la
larga cierta indispensable correspondencia entre la politica econéhica
nacional y la polftica de intercambio reciproco latinocamericano., Habré
que vencer dificultades de todo orden y entre ellas las de caricter
monetario, Por supuesto que un régimen de moneda sana facilitarfa nota-
bleﬁente ese intercambio reciproco., Pero ello no significa que el

/intercambio no
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intercambio no pueda adquirir gran amplitud en las circunstancias preva-—
lecientes en América Latina, Generalmente en la experiencia latinoamericana
la tentativa de reprimir la inflacién por controles complicados o imprac—
ticables ha agravado las consecuencias de la inflacién pura y simple, Desde
el punto de vista exterior, estos controles se han manifestado en algunos
paises en la fijacién de tipos de cambio inferiores al grado de inflacidn
interna con serias perturbaciones en el intercambio. Como también trae
perturbaciones el fenémeno contrario de tipos de cambio que, al exéeder el
grado de inflacién interna, estimulan artificialmente las exportaciones
rebajando sus precios en desmedro de paises competidores. Es cierto que
hay medios para contrarrestar estas consecuencias, pero seria preferible
prevenirlas y ello nos ofrece ejemplo conspicuo, entre otros, de la accibn
positiva que un comité de gran autoridad podria ejercer en el plano de la
persuasién,

2. Ia unidn ds pagos y la eventual convertibilidad
internacicnal

Voy a dar término a esta ya larga exposicién con una pregunta. (Habré de
ser la unidén de pagos una meta definitiva? ;No podréd explorar también
América Latina la posibilidad futura de incorporarse a un movimiento
internacibnal de convertibilidad?

Nada hay intrinsecamente en una unién de pagos que no permita su
armoniosa articulacién a un sistema de convertibilidad internacional, Se
concibe un régimen de créditos en que el pago de los excedentes se realice
prontamente y con fuertes y crecientes proporciones de oro y délares, Pero
si éstos movimientos adquiriesen cierta amplitud sin habefse llegado antes
a aquel equilibrio estructural de las transacciones de un pais con el resto
de los palses latinoamericanos a que hice referencia, ello podria provocar
una seria crisis en el sistema de pagos y el alejamiento indefinido de la
convertibilidad. Es pues esencial consegﬁir ese equilibrio en un inter-.
cambio creciente, por medio de una politica aplicada con clarividencia y

continuidad de propésitos,
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- 26 =~

No olvidemos, sin embargo, que €l equilibrio en el comercio inter-
latinoamericano es sdlo una parte de un problema mis vasto: el equilibrio
dinfmico de cada uno de nuestros pafses con el resto del mundo., La
tendencia persistente al desequilibrio gque el desarrollo econémico trae
consigo -~ tendencia ciertamente agudizada por la inflacibén - no podréd
corregirse con simples mecidas monetarias, ni con férmulas abstractas de
convertibilidad, sino con cambios estructurales en la economia en los
cuales la industrializacibén tiene un papel principalisimo tanto para
satisfacer las necesidades internas como para dar materia a nuevas expor-
taciones. LEsos cambios eétructurales se hardn con tanta mayor eficacia
v economicidad cuanto més se amplie el 4mbito del mercado comin en las
condiciones de equilibrio multilateral que he explicado., Por lo tanto,
el equilibrio con el resto del mundo y el equilibrio dentro dei trifico
interlatinoamericano son dos aspectos de un mismo problema y, a medida que
vayan consiguiéndose por una politica previsora y de continua adaptacién
a las exigencias dindmicas de la economfa, los paises latinocamericanos
habrén cumplido la parte que les corresponde en el proceso de estableci-
miento de la convertibilidad internacional sobre bases que no serdn nece-

sariamente las de tiempos pasados.



