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POSIBILIDAD DE RELLIZAR OPSRACIONES MULTILATERALES
TE COMPENSACION ENTRE PAISES LATINCAMEERICANOS Y
FUROPFOS LEDI: NTE LAS FiCILID:AIES DE LA UNION EUROPEA DE PAGOS

PREF/.CIO DE Li SECRETARIL EJECUTIVA

Los gobiernos latinosmericanos han seguido con interés el
funcionsmiento de la Unidn Europea de Pagos. FPoco despuds de su creacion
en julio de 1950, los represertantes latincemericanos que asistieron a
la reunidn amuel del Fondo Monetario Internacional en Paris, tuvieron
ocasidn de discutir entre ellos — extreoficialmente —~- las repercusiones
que la Unidn Europea de Pagos podria terer sobre el comercio de América
Latina. El asunto fué consi derado mds tarde en la reunidn de la Comisidn
efectuada en México en junio de 1951, y una vez miés en febrero de 1952
en las sesiones realizadas en Santiago por el Comité Plenario de la
Comisidn Econdmica para América Latina. |

Es perfectamente comprensible que los pefses latinoamericanos se
snteresen en el estudio de cualguier solucién encaminada a restaurar
el comercio multilateral con los paises europeos. £unque las causas del
estancamiento del intercambio con Europa tienen un cardcter mds profundo,

como puede verse en el Estudio del Comercio entre EPmérica Latina y

rR—— 1 A Y S——— o S e wie e ¢ i, ARk el - A [ Ty o

Europa, una solucidn del problema de pagos que vermiviera a los paises
latinoamericanos transferir sus salcos de un vais eurcpeo a otro, es,

sin embargo, un requisito previo para una expensidn del comercio basada

en condiciones econdmicas y fisicas favorables,
/Mé&s aun,
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Mas aun, los'paises 1atinoameficanos, cuyas exportaciones conSisten
en gran parte en unas pocas mercencias bdsicas, encuentran grandes-
dificultades para ajustar exactamenme.el'valor de sus 1mnortac1ones de
cada uno de los paises eurOpeos con las necesidades que ellos tengan de
aquellas mercancias,

Cuando el Comité€ Plenario resolvlid que debia darse una especial
preferencia al "estudio de lés impliééciones de la Unidén Europea de Pagos
para América Latina", se decidid requerir los servicios de un consultor
que hiciera una investigacidén preliminar del problema, El nrofesor
Robert Triffin; profundament e compehetrado de los estudios y negociaciones
que dieran por resultado el Acuerdo:de.la Unidn Europez de Pagos, aceptd
encargarse de esta tafea.. | | '

El documento del profésof Triffin, escrito después de haber estudiado
v explorado el problema.cbn'funcionarios-de la Unidn Europea de Pagos, se
presenta bajo su exclusiva responsabllidad, Consideramos que este 1nforme
del Profesor Triffin constltuye una base adecuada para la dlscu516n
preliminar de este asunto, de la que podrian surgir orientaciones utiles
para avenzar en nuevos estudios, Mientras tamto, pareceria prematura la
~discusidn a fondo de este problema con €l dnimo de llegar a soluciones
practicables, Serla 1ndlsnensable dlsnoner santes de informaciones mis
nreclsas sobre el'mov1mlento de pagos entre cada uno de los paises
latlnoamerlcanos v los. mlembros de la Unidn Europea de Pagos. Aparte de
otros aspectos 1mportantes, nghserla.p081ble apreciar, cin ellas, los
efectos de la fdmula de pagoe parcial en oro o délares que el Dr. Triffin
sugiere como medio para facilitar en cilertos casos las compensaciones

multilaterales de los saldos latihoamericanos, dentro del mecanismo de la

Unidn Europea de Pagos, Por lo demés, es notorio aque en estos momentos
se discute nuevamente el problema de la convertibilidad en un émbito mds
amplio que el de 1la Unidn de Pagos y acaso fuera ccnveniente seguir la
evolucidn de los aconte01mlentos art es de formular conclusiones desde el
punto de vista latln.oa'merlc:anoo

| En.consecuen01a, la oecretarla bjecutlva se ha limitado, en esta etapa,
a presentar el interesante documento del Profesor Triffin a la espera de
que en la quinta reunidn se le formulen las instrucciones necesarias para
prosegulr €stos trabajés, en caso de que los gobiernos lo consideren

conveniente, /
De oroseguirse
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De proseguirse estos estudios; podrian examinarse las politicas
monetarias y comerciales y la influencia que tendrfa un sistema de
compénsacidn multilateral para una.liberalizacidn del comercid. Con
el fin de analizar la posicidn del balance de pagos de cada pafs
latinoamericano en particular con cada uno de los paises europeos con
quienes comercia, seria necesario, @omo ya se dijo, disponer de una
informacidn completa sobre los acuerdos comerciales y sobre las cuentas
de los balances individuales referidos.

Finalmente, debe sefialarse cque:el documento, al plantear un esquema
hipotético, facilita una mejor comprensicdn de las limitaciones y
dificultades técnicas -- tanto como de las ventajas y desvertajas —— que
ofrece cualquier intento de llevar a cabo ajustes multilaterales a través
de las facilidades de la Unidén Europea de Pagos., A este respecto, debe
destacarse que este documento no sugiere, en modo alguno, una proposicidn
concreta que deba considerar la Comisidn, Su unica finalidad es la de

aportar bases para la discusién de un problema extremadamente complejo.
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:NPOSIBILIDAD DE REALIZAR OPERACIONES MULTILATERALES DE COMPENSACION
ENTRE PAISES LATINOAMERICANOS 4 EUROPEOS MEDIANTE LAS FACILIDADES :

) DE LA UNION EUROPEA DE PAGOS :
~por Rbbe'ft Tfiffm N

1. Introducc16n

l. 'No se ha prestado suflciente atenclén en tlempos reciente, en Europa

. o en América Latlna, a la notable calda que ha 0ﬂurr1do desde la guerra

en el intercamblo entre esas dos regiones. La polftica econémica de’
Europa se ha concentrado esenclalmente en la reconstrucclén de postguerra,
mientras que en la América Latlna ha dlrlgldo con preferencia su atencién
hacia los problemas de la 1nfla016n y el desarrollo econfmico. EL -
retorno a una 51tuacidn més equlllbrada del 1ntercamb10 y los pagos
entre esas dos zonas exlge un’ estudlo atento de 1a s1tua016n c*eada

a partir de la Ultima guerra. - ' ' _

- Con anterloridad a las perturba01ones creadas por las dos contiendas
mundlales y ala cr151s econdmica de los afios trc*nfa, Europa mantenia
su condicién ya tradicional de’ pr1nc1pal cbastecedor Ny prlmer cllentg.

.de- los palses latinoamericanos, siendo su partlclpac16n en las ."
1mportaclones y exportaclones ‘de la Amérlca Latina muy superlor al ,
doble de la de los Estados Unidos y el Canad4. Esta prOporc16n dec11n6
ligeramente en tuanto ‘a las exportac1ones latlnoamericanas, durante el
periodo de 1nterguerra, pero cayé con gran rapldez a partir de la -
segunda -guerra mundial, desde mds de 200 por “ciento en 1938 a 65 por
ciento en 1950 y 1951, El desplazamiento de Europa por los Estados .
Unidos y el Canad4, como abastecedores de la Amérlca Latlna, ha 31do
mayor adn aunque la cafda haya tenldo lugar gradualmenteg, De una
proporclén del 250 al 275 por c1ento en el periodo anterlor ‘a la prlmera ‘
guerra mundial, la relacldn cay6 a poco més del 100 por.ciento durante
la 1nterguerra ¥y 'se hlzo prdxuna al 50 por c1ento en los anos 1950 y 1951.
/2. Los factores
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2. . Los factores que han originado aquellos fendémenos son numerosos y
variados: la interrupcién del intercambio durante las dos guerras '
mundiales; la industrializacién creciente de la América Latina; la
declinacién en las exporta01ones argentinas de productos primarios; los
esfuerzos de los paises europeos para crear fuentes alternativas de
importaciones en sus territorios de ultramar o 4reas asociadas, etc.
Algunas de las tendencias referidas pueden cambiar de direccién, mientras
que otras exigen una adaptacién mds flexible de la estructura del
" intercambio, para mantener su volumen en un nivel deseable.
Otro poderoso factor que desalienta las adecuadas relaciones
comerciales, de particular importancia desde el comienzo de los afios

‘treinta y m4s atn actualmente, es la ruptura del sistema de compensaclones

internacionales multilaterales y su degeneracién en un sistema bilateral
de pagos entre cada pais y cada uno de aquellos con quienes comercia.
Nos limitaremos aqui a este aspecto‘del,pfoblema, en un intento de
analizar sus causas y encontrar algunas soluciones constructivas, tanto

a corto como arlargo..plazo.l ' R ey

3. ;EnlopbsiCiGn a ciertas opiniones prevalecientes, esta tendencia

al bilateralismo domina rio solamente en las relaciones comerciales
establecidas sobre la base de acuerdos bilaterales de pagos, sino también
en aquellos efectuados ahora en délares con los palses del norte de la
Amérlqa Latina. En el primer caso, las relaciones comerciales normales
est4n, naturalmente, impedidas por la resistencia del pais con supgrévit

a acumular grandes saldos acreedores en divisas inconvertibles. En el

~segundo caso, el multilateralismo estd formalmente preservado, pero,
en el fondo, limitado estrechamente por la repugnancia del pals deudor
a acumular grandes deudas pagaderas en oro o délares escasos.

Es de especial importancia sefialar que estos frenos al intercambie

1/ Véase el Estudio del Comercio entre la América Latina y Europa, |
realizado por las Secretarias de la Comisién Econdmica para América
Latina, la Comisién Econémica para Europa 'y la Organizacién de las
Naciones Unidas para la Agricultura y la Alimentacién (Publicacién
de las Naciones Unidas, N°® de venta 195.II. G.2). En ese documento -
se analizan los factores que han contribuldo a reducir el -
1ntercamb10 entre Buropa y la América Latina., - i

/no sélo
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" no sélo se sufren por los palses que son globalmenﬁe acreedores © déﬁdores,
sino también.poruaquellos que se encontrarfan en un equilibrio .
multilateral si.pudieran movilizar salddé en divisas obtenidas
bilateralmente, para pagar sus déficitlbilaferales, dentro. de una -
red multilateral de compensaciones del comercio mundial. Dichos paises
se enfrentan actualmente con -las 31gu3entes alternativas:
a) o bien financian sus excedentes bilaterales aceptando pagos
" en divisas no convertibles, en cuyo caso se verdn obligados
a discriminar en su politicé de compras, éon el fin de desviar
sus. importaciones de sus fuentes normales de abastecimiento
hacia los paiges cuyas divisas estdn acumulando;
b) o bien aceptan una contraccién de sus mercados ‘normales de
exportacién, insistiendo en el pago en oro o d6lares que
los palses compradores son_incapaces de proveers -
La segunda alternativa conduciria a una contraccién mayor del
intérCambio; en tanto que la primeré_evitafé;'al menos en parte, esa
contraccién, bien que al costo de un régimen comercial cada vez ‘més

antleconémlco y de una reducc16n en product1v1dad e ingreso reale.

A Rl ﬁnlco remedio ideal, en tal 51tuac1on, est4 en manos de los.
, aises con excedente o déficit globale Los paises con un excedente
global deberian seguir polfticas comerciales més liberales y adoptar
internamente una polftica econémica expansiva, hasta ‘utilizar la totalldad
de sus recursos, y promoviendo las exportac1ones de capltal privado u
oficial, - -Los palses con saldo pasivo global, por su parte, deberian
"utlllzar al mfximo sus propios recursos, facilitar 1la contratacién de
'préstamos exteriores y la importacién de capitales si fuera econémicamente
p031ble y justificada, y reducir simult4neamente su inversién y consumo
proplos ‘hasta- los niveles permitidos por su produccién méxima reforzada
~con la ayuda o los capiteles que pudleran recibir de los paises con saldos
) acreedores globales. En algunos casos, la recon0111ac16n entre las
1dpolIt1cas de pleno empleo y el equlllbrlo global de los balances de pago
(dado el nivel de.los préstamos 1nterna01onales), ex1g1ria -algunos
reajustes en los tipos de cambio o en los preclos. "

El problema es, sin embargo, que las politlcas tradicionales de

.f,reaJuste que dében reallzar los palses con saldos acreedores o deudores

/globales, exigen
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lobales, exigen la accién de los primeros asi como de los @ltimos. E1

reajuste final deﬁlos desequilibfios giobales no puéae ser'évitado en
definitiva. . Pueé los ﬁaises cbn éaldqs deudores globales no podrédn
acumular persistente aéfigit si ldsvacfeedorés rehusan financiarlos,

¥ la desaparicién de los déficit éliminaré, desde luego, los correspondientes
superdvit, de los pafses acreedorss.  Sin embargo, si los reajustes a

que se ha hecho referencia novse efectﬁan, el intercambio mundial

sufrird una contraccidn generallzada, hasta el nivel mis bajo compatible
con los gastos 1nternacmonales del pals méds acreedor. Para ev1§ar este
peligro la Carta del Fondo Monetario Internac1onal previd la aplicacién

de una dlscrlmlna016n sistemdtica contra las exporta01ones de un pals

de "divisa escasal, s } '

Sin embargo, la amplla latltud deJaaa a los palses mi.embros por el

ArtIculo XIV de la Carta del Fondo Monetario, para mantener o ajustar
temporalmente a su voluntad sus controles de cambio de acuerdo a las
circunstancias, provocé una generalizécién'de'lés técenicas discriminatorias
como arma de negociacién en las polfﬁiéas comerdiales, mucho més alld

de su legftimo campo de aplicacién. El resultado fué el empleo de
conﬂfolés a los damﬁios'o*a las importaciones, tanto por los palses que
'sufrian déficit como pdr los pafses.con balances de pagos equilibrados

y auh con Supérévit; y ia'aplicacidn'de controles discriminatorios, no
éd}o pontfa palses de divisas escasas, sino también contra los de

monédés débiles (soft currencies).

5. La consecuencia inevitable de la situacién descrita fué el bilateralismo

- generalizado, pero de é1 surgleron una creciente re51sten01a y acrecentados

. esfuerzos para restaurar un minimun de multllaterallsmo en el intercambio

-y los .pagos 1nternac1onales. '

‘ El 4rea de la esterllna conéiguid e&itar en todo momeﬁto el bilateralismo
entre sus paises vy mantuvo algin grado de transferibilidad de los saldos,

aun en las rela01ones con paises no mlembros del grupo. Los paIses de

la O.E.E. C.L/, tras varlos afios de dlscu316n y esfuerzo, han conseguide

también establecer un 31stema eflcaz de compensac1ones multllaterales a

'l/ ;Orgéniza§i6h'de Cooperacién Econémica Europea. : L
T /través de la
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a través de la Un16n Europea de Pagos, que -cubre: el occidente de FEuropa
y también sus terrltorlos de ultramar y regiones asociadas, incluyendo
la totalidad del &rea de la esterllna. Sin embargo; el intercambio y.
los pagos entre los palses de la Unlén Europea ‘de Pagos y otras- naciones,
y en especial la América Latina, estén sujetos a los mismos inconvenientes
bilaterales de tiempos anterlores. ¢Puede hacerse algo para: remover
esos obst4culos y facilitar, tanﬁo la expansién del intercambio, como
' las compensaciones multilateraleé, entre los pafses miembros de la

Unidh’Eufopea de Pagos y los distintos palses de la América Latina?

II, Lineamjentos de las posibles solucioneé'

"6, La solucién ideal del problema serla la restauracién de un
multllaterallsmo de amplltud mundial, de acuerdo a las directrices
indicadas en el eplgrafe k4 de este estudio, bajo la &gida del Fondo
iMonetarlo Internacional. Pues uno de Los objetives primarios del Fondo
:”es, preclsamente, nfacilitar el establecimiento .de un sistema multilateral
de pagos respecto a las transacciones corrientes de los palses miembrose.."
" (Artfculo I, iv). Este objetivo se concreta en el ArtIculo VIII,
Seccidn 4, que obllga a cada pais miembro del Fondo a mantener la
convertlbllldad de su divisa en.las transacciones corrientes. Dicha
,. pbllgacldn, sin embargo, dejada en suspenso por las disposiciones :.
~transitorias del Artfculo XIV,puede quedar ocasionalmente- postergada
Tépn m&s adelante cuando no sean ya de éplicacidn esas normas transitorias,
Ségﬁﬁ.se admite en la Seccién 2 del Artfculo VIII.
o 'Los artfculos de la Carta del Fondo Monetario no contienen-
_ 'd1spos1c1ones especiflcas que protejan efectivamente de. la expansién
Vﬁ del bllaterallsmo que normalmente debe originarse por la inconvertibilidad
1“de cualquier divisa principale. En tales casos serdn necesarias-
”.neg001a01ones entre los palses miembros para mantener un miximo  de.
‘Jtransferlbllldad entre 1los saldos ‘de los pafses miembros del Fondoa
':HSe han presentado recientemente diversas propuestas a este respecto,
";con obJeto de fa0111tar a cada pals la movilizacién:de sus saldos
.“bllaterales activos y utillzarlos ‘para la obtencién de.las divisas
”‘necesarlas para cubrir sus déficit bilaterales. - Lo-que estd bdsicamente
wlmpllcado es el derecho de cualquier pafs miembro a cambiar en el Fondo

/las divisas
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las divisas obtenidas por las divisas que necesite para sus transacciones
internacionales. Tales operaciones de compensacién sefiah totalmente
" automdticas si no implicaran en la préctlca 1a conce316n por. el Fondo

de créditos a los palses que fueran pers1stentemente deudores, y un
‘drenaae continuado de las tenencias del Fondo en divisas de los més

fuertes acreedores, - o o
h Fl problema no se plantea respecto al pais que sollclta la

transa0016n, puesto que ésta sélo representa.la mov111zac16n de los

saldos que dicho pafs ha obtenido en las relaciones con el exterior, y

no la financiacién de un déficit global. Sin embargo, ai el intércambio

y los pagos 1nterna01onales permanecieran tan alejados del equilibrio

como lo estédn actualmente, el efecto de aquellas operaciones de compensacién
serfa una acumulacién creciente en el Fondo de ias 'divisa's de los .paises '
que tuvieran un déficit global persistente (io-que equivaidfié a la
financiacidn de dichos déficit) asi como el drehaje correspondiente

dé los activos del Fondo en divisas de las naciones que fueran persistentemente
'aCfeeddfaé. En consecuencia, las divisas de los péises peréistentemente
'acfeédéreé 6°deudores deberfan ser siempre excluldas de cualquier

mecanismo automftico de ‘compensacién, hasta que dichos paises acordaran
| con el Fondo las decisiones necesarias para aJustar su situacién

global, - E1 mantenimiento de las fa0111dades de compensa016n para

todas las demds divisas evitarfa sin embafgbiel bilateralismo, y mantendrfa
el mixime de transferibilidad, multilateralismo y competencia_compatible

con los desequilibrios existentes en el 1ntercamb10 mundials ‘La exclusién

de las divisas "escasas" o "abundantes!" de la compen53016n, otorgarIa a

los consejos del Fondo.un gran.po&n'de persuacldn ‘sohre los pafses
per31stentemente acreeaores ‘0 deudores para reaJustar sus polfticas monetarias
y comerciales’ (1ncluyendo los tipos de camblo y. controles de cambio) en la

dlre0016n necesaria para fomentar un equllbrlO mayor en las relaciones

v 1nterna01onales.

. ' Los  discursos pronunclados por los Gobernadores de Inglaterra, Francia
e Italla en el Fondo Monetarlo Internac1onal durante la reunién celebrada
“en septiembre por esta entldad en la 01udad de Méx1co, otorgan un apoye
1mportante a la solucidn’ men01onada. Ella ex1g1ria, sin embargo, una
'alteracldn radical de la presente politlca del Fonao, A una revisién o una .

/hueva interpretacidm:
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nueva 1nterpretacldn muy flexible de algunas de las dlsposlciones legales
de su Carta Orgénlca. Podria consegulrse esa solucidn por etapas '
comenzando, por e jemplo, con la aceptac16n cuasm—autométlca por el Fondo
de cualquler transacc16n propuesta que no agravara el desequlllbrlo ‘en
‘las tenencias relatlvas del Fondo de las d1v1sas de sus paises miembros.
Con todo, para alcanzar un progreso ‘significativo serd necesarlo ir més
lejos, .y habrd que lograr acuerdos éntre un gran ndmere de paises. En
el interfn, podrlan adoptarse sin tardanza algunas medidas tendientes
hacia-aquel objetivo dltimo, partlendo de 1la base de los compromisos
ya éxistentes y- de los mecanlsmos que facilitan ya 1a transferibilidad
de las divisas en el fnbito regional.- la- ampliacién gradual de. tales
acuerdos conducirfa al final al mismo- ‘pesultado de restaurar la
“convertibilidad en una- zona tan amplia como fuera posible, sin otra
‘excepcidén temporal que la-de- las divisas de los- paises persistentemente

acreedores o deudores.

Te Tres p031bles salldaq del bllaterallsmo éé ofrecen en la direbbidn
.apuntada. ‘La meaor 8160016n entre ellas puede diferir para Jos diferentes
paises segﬁn sea la naturaleza partlcular de gus actuales problemas de
1ntercamblo y pagos.

La prlmera solucién con51ste en el uso exclu51vo de' oro 6 délares de
'los Estados Unidos en el aguste de las transa001ones 1nterna01onales de
~cada pais. si las exportaclones rinden oro o d6larés de los Estados
'Unldos, éstos medlos de pago 1nterna01onales p@drén utlllzarse en la

éctlca con todos y cada uno de los demés paises para el arregle de
los déflclt bllaterales. Esta con31derab1e ventaJa, ho obstante, estd
compensada en narte, ° mis que compensada, por la restr10016n al intercambio
y los pagos que oponen mnchos paises a las exportac1ones de’ "aquellos que
no comercian sino en d6lares. Par lo tanto, esa soluc16n ‘serd més
atractlva para los paises cuyas exportac1ones no se dlrlgen preferentemente

" hacia Europa oal érea de la esterllna, o para 168 que venden principalmente
* productos esenciales no disponibles en otras fuentes.' También podrfa ser
"1nev1table-para ity pals: que erncehhrara: de ‘obro modo-graves dificultades
- para utilizar las esterlinas o las divisas:de los palses de la Unién Europea
“de Pagos,” en caso de -aceptarlas como pago’ por Sus exportaciones.

- La zona del: Caribe ha tendido’ generalmente hacia esta situacién, pero

/algunos pafses
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algunos paises come Colombla ~ ¥ Cuba en fecha més re01ente < han concertado
acuerdos de pago llmltados, cuando se hicieron necesario para proteger sus
ventas en Europa. El hecho de que tales acuerdos debieran concertarse a
menudo sobre una base estrictamente bllateral los hace menos atractlvos

de lo que serfan si pudiera introducirse en ellos algin grado de
transferibilidad.

8. La segunda aproximacién mds ventajosa para cualquier pafs latinoamericano
seria ingresar en el 4rea de la esterlina de cuentas transferibles,
~asegurando asl un alto grado de transferibilidad a las libras esterlinas
aceptadas en pago de sus superdvit con los pafses de aquella regién. Tak
solucién seria especialmente ventajosa para los palses que envian la

parte prindipal de sus exportaciones al 4rea de la esterlina, y que pueden 1'
utilizar mds f4cilmente esas divisas en compras o pagoé en otros palses

que participen en tales arreglos. Sin embargo, es muy posible que la
admisién de algunos pafses latinoamericanos al 4rea de la esterlina de

cuentas transferibles tropiece con dificultades, debiendo contentarse

aquellos pafses con una "transferibilidad administrativa" (voluntaria)

que requiere la autorizacién del Reino Unido para ciertas transacciones
especificas. Ademds, muchos palses de la Unidn Europea de Pagos han

rehusado ingresar en el 4rea de la esteflina de cuentas transferibles.

Por lo tanto, las ganancias en esterlinas obtenidas por los pafses de la

América Latina no podrfan utilizarse automiticamente para cerrar compensaciones

con Bélgica, Francia o Suiza, a guisa de ejemplo. Con todo, hay razones
para suponer que se obtendria algin é€xito con una negoc:.ac:.dn general .
destirada a:
a) otorgar a algunos paises latinoamericanos acceso a la cuenta
transferible de esterlinas; y
b) facilitar la compensacién en esterlina§ entre tales palses y
la mayor parte o la totalidad de las naciones de la Unién Eurepea

de Pagos.

9. La tercera posibilidad es conseguir la_trénsferibilidad por medie de
acuerdos multilaterales regionales, del estilo del representado por la
Unién Europea de Pagos. La participacién completa en la compensacién que
efectda la Unién aseguraria la transferibilidad de los saldos obtenidos por
R /los distintos
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los distintos paises de 1a Amérlca Latina en un 4rea’ muy amplia, que -
incluirfa no sélo a las na01ones de la Organlza016n de. 'Cooperacidén Econdmica
Europea (0.E.E.C. ) sino tamblén a la totalidad del ‘4rea de la esterlina.
Examlnaremos con mayor detalle en ei 51gu1ente epigrafe 1as dificultades
que se opondrfan a un acuerdo de tal naturaleza, asi ‘como las técnlcas
alternativas para superarlas. - _ S

El concierto de una Unién Latlnoamerlcana de’ Pagos no ‘es qulza
practicable de momento y seria por 'sf misma de escaso valor en vista de
la limitada 1mp@rtan01a de las rela01ones comerciales existéntes o que:
pudieran desarrollarse entre los proplos pafses latinoamericanos. Sin-
embargo, la transferlb;lldad de las divisas entre las naciones latinoamericanas
podria vol&efsé mucho m4s importante si se relacionara con las compensaciones
entre los paises europeos, y a ese problema se destlnaré el andlisis de la

dltima parte del presente estudlo.

III, . Transferibilidad por el mecanismo de la Unidn_ Eu*opea de Pagos

10 " En vista de su mayor amplitud y ventaja, la transferlbllldad por el
mecanismo de 'la Unién Europea de Pagos merece un estudio mds atento, hasta
tanto pueda ser consegulda la solucién més - amplla NE radlcal del problema
‘médiante el cambio en la polftica y 51stema de operacienes del Fondo. ;
Monetarlo Internacional. B . .
La prlmera cuestidn que se nos plantea a este reopecto es la: p051b111dad
del 1ngreso en la Unién Européa de Pagos, como asociados plenos, de todos:
algunos de los pafses latinoamericanos. Sin embarge -esta. solucién no es

de momento practica ni realizable: El mecanismo de -la Unién Europea de
Pagos comblna las operaciones de ‘compensacién propiamente -dichas, con la
conce516n automdtica de créditos entre sus miembros y con.un sistema de
constante ‘consulta ¥ cooperacién en ‘diversos aspectos de: la. .politica comerc1al,
‘econdmlca, flscal v monetaria. Ello representa un-grado de interdependencia
gue no existe en absoluto entre -paises tales como Suiza y Honduras, 0 aun
‘entre Méx1co y Paraguay.~ La ‘éxtensién del :campo-de consultas. no.serla
campoco deseable = aun cuandd-fuera posible ~ y.tampoco:lo. serla la .
‘negoc1ac16n y armonizacidn de ias polfticas a seguir-en un: drea.tan grande y
heterogénea como ‘la América.Latina y-la: Unién- ‘Europea de Pagos,. LUy

/intereses pueden



E/CN.12/299
Pdg. 10!

intereses pueden ser muy diversos atn sin estar en conflicto reciprocos
Por lo tanto, una solucién menos ambiciosa pero mds préctica serla:
la concesién a los pafses latinoamericanos de algunés, o todas, las .
facilidades ofrecidas por el sistema de compensacién de la Unidén Buropea de
Pagos, sin inclufrlos por ello eri los otros aspectos del Acuerdo de la
Unidén Europea de Pagos o de la Ofganizacidn de Cooperacién Econémica
Europea. Los pafses latlnoamerlcanos no part1c1pariay pues, ni como
acreedores ni deudores, en el mecanlsmo crediticio de la Unién Europea de
Pagos, ni participarfan tampoco eh la direccién o manejo de esa entidad
o de la Organizacién de Cooperacidn Econémica Europea. Lé afiliacién plena
 de los palses latinoamericanos en{la Unién Eurbpea de Pagos seriaitan S
inconveniente en teorfa como es imposible en la prictica, y entraria ademis
‘en conflicto directo con las obligaciones, tanto de los palses europeos
como de los latinoamericanos, frenté'al,Fondvapnetario-Internacional y oo

al Acuerdo General de Aranceles y Comercie (GATT).

11, . Por lo tanto, en andlisis subs 1gu1ente de posibles soluc1ones se
limita estrlctamente a la partlclpac16n de los . pafses latlnoamerlcanos én

el mecanismo de compensa016n de la Unién Europea de Pagos. Es decir, cada

pafs latinoamericano estaria autorizado a utiligzar las lelSaS adquiridas
en cualquler pals europeo, para solventar sus déficit en cualquler otro
pals europeo, en un arreglo triangular, y en verdad multilateral, muy -
similar al existente antes de la ruptura del patrdén oro internacional.
Sin la existencia de un mecanlsmo compensatorlo como el referido, un. - -
pafs latiricamericano podria verse obllgado a pagar oro o délares para
hacer frente a los déf1c1t 1ncurr1dod con el pals A, al tiempo de verse
obligado a mantener crédltos congelqdos sobre el pals B. En.la prictica,’
ante la 1mp051b111dad de pagar en oro o la resistencia a acumular créditos
bilaterales en gran escala, el paIs latinoamericano se verfa obligado a =
limitar severamente, tanto las 1mporta01ones procedentes del pafs A, como =
las exportaciones dlrlgldas al pais B. Podrfa también tratar-de cambiar '
la procedenc1a de sus 1mporta01ones, mediante una discriminacién-bilateral,
transflrléndolas desde sus fuentes m4s normales. y econdmicas, hacia los
palses en los que hublera acumulado crédltos. Pero ese:proceso significa '~
'1mporta01ones menos esen01ales, de més baja calidad o de mayor" costo.
' o /La pérdida’
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La pérdida producida por esta dltima solu016n se duplica, puesto
que: a) se restringe el volumen del intercambio y se abandonan los"
renglones mids provechosos de la produ001én para exportac1ones b) se
incrementa el costo de las 1mporta01ones y se sustltuyen algunas mis
 necesarias por otras menos necesarias.
12. El acceso a las facilidades de compensacién de la Un16n EurOpea de
Pages seria pues un beneficio sustancial psra los paises de la Amérlca
Latina, y en especial para aquellos que pretenden expandir sus export301ones
hacia Europa. Pues estos palses podrian utilizar mds adecuadamente las
‘divisas procedentes de esas ventas, si fueran susceptlbles de ser
empleadas en cualquier pals de la Unidn Europea de Pagos o reglones
asociadas - incluyendo palses del &rea de la esterlina no incluides en la
Unién Europea de Pagos -, en lugar de verse forzados a utilizarlos
bilateralmente en los palses en donde venden sus exporta01ones.b Sin
embargo, surgen ciertas dificultades procedentes del hecho de que los
saldos netos mensuales en la Unién Europea de Pagos de. los paises
miembros de la Unidn, deben llquldarse en propor01ones dlstlntas de ore .
y créditos, proporciones que dependen de la cuantfa de los saldos
acreedores o deudores en que hayan incurrido con la Unlén.' Un paIs
acreedor en la Unién Buropea de Pagos no deseara, por lo tanto, aumentar
sus préstamos a la Unién para financiar las compras de los paIses
latinoamericanos en otro pafs de la Unién. - A la reciproca, los
paises persistentemente deudores en la Unién Europea de Pagos obaetarén
también la liquidacién en oro en un cien'por ciento en la Unién Europea
de Pagos de sus déficit. con un pals latinoamericano. Flnalmente, la
propla Unién Europea de Paggs sufrirfa una pérdida de sus actlvos
convertlbles si un pals latinoamericano utilizara sus saldos favorables
obtenldos frente a un pafs de la Unidn cuya proporclén de pagos en oro _.‘
a la Un16n fuera baja, para . saldar sus obligaciones con algﬁn pals de
la Unidn cuya proporc16n de pagos a recibir en oro fuera muy elevada.f> ”
Esas dificultades podrian resolverse en benef1c1o de todos, peré
sélo después de un estudio y . negoc1a016n cuidadosos por parte de los
dlstlntos paises interesados; con objeto- ‘de determinar las ventaJas y 1”
desventagas del arreglo para-cada uno de los- partlclpantes, aseguréndoleé
una convgﬁiencia-nétaa~' ' ' ”

/Este es el
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Este es el motivo por el cual resultsron tan modestos Los primeros
pasos dados al dltimo verano como consecuercia de explordciones efectuadas
cerca de la Unién Eurcpea de Pagos. No se pidié entonces 'a los palses
europeos que aceptaraﬁ'una compensacién automitica de sus cuentas
latlnoamerlcanas y ni tan siquiera que indicaran el monto a que éstas
ascendfan. Aquellos paises se comprometieron solamente ‘& comunicar :
mensualmente toda disminucién (o aumento) de sus créditos (o deudas) con cada
cada uno de los palses latlnoamerlcanos, por la que aceptarfan la-
compensac16n mediante una disminucién (o aumento) de su saldd -en la::
Unidn Europea de Pagos} En la préética, sin embargo, no pueden. sér'~

p051bles operac1ones de esa naturaleza, salvo que se cumplan las™

i

sn.gulent es condiciones:

a) que dos paIses europeos propongan operac1ones opuestas y
s1multéneas (y por 1o tanto compensatorlas) con el mismo pais e
latlnoamerlcano, ' o

b) que el pals latlnoamerlcano interesado acepte la transferen01a
de su crédlto (o deuda) del uno al otrb paIs europeos’ B '

Sl tomamos un eJemplo hlpotétlco con los datos del ‘Anexo I, podria
compensarse una deuda uruguaya frente a Franc1a ‘con unerédito urtiguayo

‘frente a Sulza, 31 cada uno de los tres paises aceptara la transac¢cién.

El procedlmlento referldo se inicié en octubré de 1952, pero ‘ha
arrogado escasos resultados hasta 1a fecha. ‘Solamente se han comunicado
vunas pocas transacciones por un 1mporte de alrededor de“un millén de

ddlares durante los cuatro prlmeros meses de func1onam1ento de dicho

mecanismo. Estos resultados eran de esperarse,por los’ 31gu1entes notivos:
‘ a) La utlllzacldn de’ saldos en esterllnas en Ias transferencias
.4autométlcas, o blen en las "admlnlstratlvas", se reglamenta mediante
%acuerdos muy dlstlntos concertados por el Réino Unide con’los paises con
'los que comer01a, tanto de Europa como de’ l1a’ Amérlca Latlna." '

b) Seria necesarlo un acuerdo unénlme entre todas 1as partes

1nteresadas para proceder a cualquler compensac16n. “La experlen01a

, muestra, s1n embargo, que esos acuerdos undnimes son ext remadamente” raros.
'El pais A puede estar muy 1nteresado en' la compensaclén 1, que qulzé

no ofrezca e st¥mulo para el pais B. De’ otro lado,’ el paIs B’ pliede

S LT Medear la
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desear la compensac1dn 2 que no presenta allcientes para el paIs A, ambas
pera01ones serén por tanto rechazadas salvo qpe ‘sé establezca un
encadenamlento orgénico entre e]las, 1nduc1endo al pafs B a aceptar la
compensac16n 1 ‘para obtener el consentlmlento del pais A respecto ‘a la
compensaclén 2. s
c) E1l campo de las compensac1ones pos1bles ha sido extremadamente
desfavorable durante el perlodo, por Jos déficit excepcionales contraldos
por la Argentlna y el Bras1l frente a la mayor parte de los paises
europeos. Esa sxtuac16n no ha de ser perdurable, pero llmlta por ahora

las posibilidades reales de la compensacldn.

13. El 4dmbito de las compensac1ones voluntarlas puede aumentar en

cierto grado. a medida que los paises latlnoamerlcanos (y en especial

la Argentina y Brasil) realicen progresos hacla un equllbrlo global en
sus transacciones internacionales. Con. todo, sélo serian p051bles
compensaciones en gran escala medlénte un s1stema orgénlco y autémétlco,
en el cual todos los palses miembros de la Unién Europea de Pagos se
comprometieran por adelantado a.seguir las 31gu1entes reglaS'

a) . Aceptar todas-las compensaclones propuestas cuyo resultado '

neto, tomédndolas en conjunto y no. alsladmnente, no 1ncrementara el

desequillbrlo de sus cuentas con la Unién Europea de Pagos.'

b) Aceptar todas las. compensaciones propuestas siempre y cuando
se estableciera alglin sistema para contrarrestar el 1mpacto desfavorable
neto que pudieran tener sobre el saldo en la Un16n Europea de Pagos de

uno .cualquiera de. sus palses mlembros.

14. La primera posibilidad podria ser resuelta muy senclllamente por

- un ‘convenio espec1al entre: todos ~ 0 algunos - de los palses miembros de

la Unién Europea de Pagés y todos - 0 algunos - de 1os pafses. latinocamericanos.

De conformidad con este acuerdo:
"(1) 'Todo pais'latinoamericano participante estard autérizado a
transferir a la UniénﬁEurbpea de Pagos sus. créditos contra todo pais-de

------

mantenga una situacién persistentemente acreedora en la Unién Europea de

Pagos. El pafs latirioamericano recibird a cambio un crédito-en la  "Cuenta
Especial Latinoamericana de la Unién BEuropea de Pagos". . El pals miembro
' ' /de la Unidn
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de la Unidén Europea de Pagos, por su parte, saldard su débito respecto
al pals latinoamericano participante contra el correspondiente débito
en su saldo acreedor en las cuentas de la Unién Europea de Pagos.

(2) Cualquier pals miembro de la Unién Europea de Pagos cuyo saldo
acreedor se hubiera reducido de conformidad con el pdrrafo anterior,
aceptard cancelaf autom4ticamente sus créditos contra cualquier pais
latinoamericano participante, hien en el mismo o en los siguientes
ejercicios, a cambio de los correspondientes acreditamientos en su
cuenta en la Unién Europea de Pagos, hasta un total determinadoe por
las reducciones que pudierah efectuarse en dichos créditos de conformidad
con 1o estipulado en el pirrafo (1). ,. ‘

(3) Todo pals miembro de la Unién Europea de Pagos que sea
participante en este Acuerdo y que mantenga una posicién persistentemente
deudora>réspecto a la Unién, aceptari la cancelacién automtica de '
sus cféditos respecto a los pafses latinoamericanos participantes a
cambio de los correspondientes créditos en su cuenta en la Unidn. ‘

;(h) ‘Cualquier pafs miembro de la Unién Europea de Pagos cuyq-
déficit en la cuenta de la Unién haya sido reducido de conformidad con
lo dispuesto en el pérrafo- (3), aceptar{ automfticamente el aumento
de dicho déficit en el mismo ejercicio o en los siguientes, contra
cancelacién de sus deudas frente a los participantes latinoameficanos,
‘hasta el importe total de las reducciones efectuadas de conformidad
con el pdrrafe (3). |

(5) Los pafses latinoamericanos. participantes adquirirdn por ‘l
tanto créditos en la "Cuenta Latinoamericana de 1la Unién Europea de k
Pagos", al transferir a la Unldn sus crédltos contra:

a) cualquler pafs miembro de 1a Unién Europea'de Pagos que participe
en este Acuerdo y que tenga una 31tua016n per51stentemente acreedora en |
la Unidn; . '

k) cualquier'pais miembro de la Unién Eurépea de Pagos que
participe en este Acuerdo y que tenga una p031c16n persistentemente
deudora respecto a la Unidn. En este caso los créditos transferidos
no deberdn exceder del total de las reducc1ones de los saldos deudores
del pals de la Unlén efectuadas de conformldad con el parrafo (3).

(6) . Cualquler pais latlnoamerlcano part1c1pante podr4 girar
contra la "Cuenta Lat;noamerlcana de la Unién Europea de Pagos! para

/liquidar una
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liquidar una deuda frente a: .
e) ‘ cualquier pais miembro de la Untén Europea de Pagos, partlcipante
en este Acuerdo; que:mantenga una p031c10n persistentemeﬂte deudora ‘
respecto a la Unidn;. R e ‘ R
b) cualquier pals de'la Unlén Europea de Pagos, partic1pante en este
Acuerdo, que mantenga una posicidn per51stentemen+e acreedora én la
Unién. En este caso el giro total no- ‘deberd exceder del total de las
- reducciones de los saldos: acreedores del pals de 1a Unldn efectuadas de
conformidad con el pérrafe (1). ' '
(7) Cualquier pais-latiroamericano partlclpante estard autorlzado
a transferir libremente:a cualquier otro paIs latlnoamerlcano part1c1pante
la totalldad o parte de su saldo acreedor en la "Cuenta Latlnoamerlcana
de la Unién Europea de Pagos". ' '
(8) En el caso de una’ liquidacién de la Unién Europea de PagOb o

de la cancelacidén del convenio gue eventualmente podria concertarse

entre los paises latinoamericanos y- los pafses miembros de la Unidn
Europea de Pagos, la "Cuenta Latinoamericana de la. Unién Europea de- Pagos",
seré llquldada y se cancelarén todas las obligaciones de la Unién respecto
a los part1c1pantes latlnoamerlcanos, retransfiriendo ‘a estos palses’

'los salqog aun no utlllzados que. inicialmente transfirieron a la Unlén.

15, Con el objetode:hdcer mixinds las compensaclones en el 31stema
propuesto, los participantes ]atinoamericanos acordardn entre ‘st 1a
transferencia 'a la Unién Europea de Pagos de sus saldos acreedores
respecto a los palses.de la :Unién que’ tengan en ‘elld 'una p031016n
persistentemente acreedora, de conformidad’ con lo- estlpulado en el
epfgrafe 14, pdrrafos. (1) y’ (50a); y se compromeberén asimismo &
liquidar todas. sus deudas respecto a los palses de 1a Unién’ que tengan if
en ella una posicién: persistentemente deudora, de conformldad con el o
eplgrafe 14, pirrafos (3) ¥ (6.a); siempre y cuandd’ dichas opera01ones
no sumenten sus -saldos.acreedores o los dismifuyan 1ndeb1damente y "tras
haber tomado en cuenta las posibilidades de transferenc1a de conformldad

con el epfgrafe 14, pérrafo (n.

164 Estas compensa01ones de tipo autométlco podrian ampliarse mediante

/operaciones discrecionales.
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operaciones discrecionales. Por ejemplo, un pals participante en la

Unién Europea de Pagos podria aceptar el aumento de sus saldos acreedores

o .deudores en la Unién Europea de Pagos (asi como la disminucién de

esos saldos acreedores o deudoreé)g hasta un ﬁonto determinado y come
resultado de la correspondiente cancelacién de sus créditos o débitos

contra los palses latinoamericanos participantes{ A su vez, la
cancelacién de las deudas o créditos"de los paifses latinoamericanos séria
acompafiada de los movimientos correspondientes en la "Cuenta Latinoamericana
de la Unién Europea de Pégos". Como tales transacciones incrementarian

el desequilibrio de los saldos de los palses miembros de la Unién Europea

de Pagos y tenderfan a paralizar la utilizacién de las cuotas de que '
disponen esos palses en la.Unién, cada una de esas operaciones requeriria
probablemente la aprobacién de la Junta de Gobierno de la Uni@n, por

interesar a todos sus pafses miembros.

17. Pafa'cohseguir la méxima amplitud de las operaciones descritas

en el epigrafe anterlor, deberia encontrarse un sistema automdtico

que permltlera a los palses latinoamericanos utilizar los saldos
acreedores que tuv1eren con palses persistentemente acreedores o deudores
de la Unldn, para pagar a la misma categorfa de paises, es decir, sean
ellos acreedores o deudores de la Unién. A tales efectos 'seria
necesario negoc1ar un acuerdo que compensara al menos en parte el
impacto desfavorable de tales transacciones sobre la posicidn de los

palses miembros. Pues los débitos adicionales a los paises ya deudores

de la Unidén Europea de Pagos, y los crédltos adlclonales a los pafses

ya acreedores originarfan compensaciones adicionales que. serfa diflcil
resolver con el mecanismo normal de las cuotas de dichos pafses en la

Unidn. Se debe este hecho a los 31gu1entes motlvos' '

a) 'Los paises deudores no deseardn exponerse a tener que pagar la-
proporcidn mds elevada que debe solventarse en oro, de conformidad con-
el Acuerdo de creacién de la Unidh,'cuando sémincremenpa su déficit
respecto a la Unién (esos pagos en oro puéden llegar,aileO por ciento).

b) Los paises acreedores no estarin iﬁtereéados en conceder a los
palses latinoamericanos los mismos créditos que conceden a los paises

/mlembros de la
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miembros de la'Unidn3 sin recibir a cambio ventajas comerciales
(eliminacidn gradual'dé'las restricciones a sus exportaciones) que
sean la contrapartida de esos créditos.

¢) Los palses miembros de la Unidén Europea de Pagos resistirén la -
utilizacién (y el eventual agotamiento) de las facilidades concedidas
por las cuotas, para financiar el intercambio con la América Latina, en
lugar del comercio con los demds palses miembros de la Unién Europea de

Pagose

18. ?odfia negociarse, sin embargo, un acuerdo que reconciliara los
1ntereses en confllcto, de conformidad con la siguiente férmula:

A a) Los paises acreedores podrén aceptar un incremento de la
cuota de crédlto que otorgan a la Unién Europea de Pagos, destinado a la
compensac16n de sus saldos acreedores con los palses latinoamericanos
a través de la "Cuenta Latinocamericana de la Unién Europea de Pagos'e.
”'No hay duda, sin embargo, que dicha ob11g9016n se condicionard a una
proporc16n mis elevada de los saldos a pagar en oro (y a una proporcién
més ‘baja de los saldos a pagar con crédltos) que la ofrecida por el
prOplO Acuerdo de la Unién Europea de Pagos.

b) Los pafses deudores de la Unién Europea de Pagos aceptarédn
también efectuar el pago parcial en oro de sus deudas con los paises
£"latinoamericanos que hayan sido transferidas a 1la "Cuenta Latlnoamerlcana
de la Unién Europea de Pagos".  Dichos pagos serdn independientes de
las cuotas de que dispongan aquellos pafses en la Unién.

¢) La cuantfa de esas cuotas adicionales asf como la proporcién
exscta de 10s pagos en oro, requeririan prolongados regateos y neg901a01ones
entre los palses de la Unién Europea de Pagos que tengan una’ situacién .
acreedora o deudora respecto a la Unién; es‘inclusive bastante
* ‘improbable que la proporcidén de pagos en Oro ofrecida por los palses
“deudores ‘sea lo suficientemente elevada como para satisfacer lés exigencias

de -Yos pafses acreedores. 4 |

~d) Para ‘cubrir el margen probable entre la propor016n de pagos en
oro aceptable para los~paises acreedores y para los deudores, . podria
1ntroduc1rse algin pago fracc1onal en oro en el mecanismo de la "Cuenta

Latinoamericana de la Unlén Europea de Pagos" Es extremadamente d1f101l

/%xamlnar en
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examinar en abstracto la proporcién a que deberfan alcanzar los citados
pagos en oro, hasta tanto se realicen las negociaciones.’ El intento -

de hacerlo, en los pérrafos siguientes, deberd por lo tanto ser tomado:

como un g;emplo ilustrativo de cémo un ‘esquema concreto: podria funcionar

¥ no como una prop051016n real,

19. Cualquler paIs latlnoamerlcano podria adQuirir'un prédito en la
"Cuenta Latlnoamerlcana de la Unién Europea de Pagos" contra la entrega de:
a) créditos e eguivalentes sobre cualquler pais de 1a Unién Europea

de Pagos que tenga saldos acreedores per31stentes respecto a éstag
b) créditos equivalentes sobre cualquier pais deudor de la Unidn:

Europea ‘de Pagos, 51empre ¥y cuando- el empeoramiento consiguiente de la:

situacién de ese pafs europeo en la Unién se compense -por la disminucién
de su saldo deudor en la‘Unidn,vdé'conformidad con lo espitulado en.el.
epfgrafe 143 ' =~ ' : ) SR S

¢) oro y délares de los Estados Unidos, simult4neamente:con-créditos

sobre lds'paises deudores de la Unién Europea de Pagos, en la. proporcidn
de 25 por c1ento en oro o délares de los Estados Unidos- .75 por- clento
en crédltos, sin que sea necesario en este caso el cumplimiento de.lo -

dispuesto en el pérrafo b) de este epfgrafe.,

20._ Los paIses latlnoamerlcanos podrén glrar contra 1a "Cuenta
Latlnoamerlcana de la Un16n Europea de Pagos" para llquldar saldos pa31vos
'7 con cualesqulera de los paises de la Un16n, o '

a) sin lImltes de nlnguna es pe01e para los pagos a cualquler pais
deudor de la Unldn Europea de Pagos, , " ' ‘

b) para los ‘pagos a cualquler pais acreedor de la Unlén Europea
de Pagos, sdlo en tanto que dlchos pagos sean compensados por débites '
iguales, tal como se establece en el epIg afe lh, o - o

5 c) para l quldar un 75 por c1ente de la suma a ser pagada a cualquler

_ pals acreedor de la Unlén Europea de Pagos, 51empre y cuando el remanente
del 25 por 01ento se cubra con un pago 51multéneo en oro b délares de :
. los Estados Unldos, sin que sea necesarlo en tal caso el cumpllmlento '

de lo- dlspuesto en el pérrafo b) del presente epigrafe. S

2l.  Las compensaciones entre la Unldn Europea de Pagos y sus proplos
‘palses mlembros motivadas por estas. operaclones se: reallzarian en la
R ‘/élgulente forma
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siguiente forma:

a) De conformidad con las reglas de la Unidén Europea de Pagos .sobre
las cuotas otorgadas a cada pals, y la aplicacién del principio acumulativo,
en tanto que las compensaciones se realicen de conformidad con el epigrafe
19, pdrrafos a) y b), v el epigrafe 20, pérrafos a) y b)e

b) En los casos previstos por el eplgrafe 19, pérrafo c)yel
eplgrafe 20, pirrafo c), las operaciones de la Unién con sus palses
miembros quedarfan fuera de las cuotas de que éstos disponen en la Unidn,

y la llquldac16n se efectuaria con pagos en oro, en un 30 por ciento,

por los paises deudores y en un 70 per ciento para los palses acreedores.
Esas proporciones se reajustarian cada seis meses -~ con efecto retroactivo -~
.- para eliminar cualguier 1mpacto permanente de 'naturaleza favorable o
desfavorable de las operaclones referidas sobre los activos convertibles

de la Unién Europea de Pagos.

22, - Un ejemplo simplificado ilustrard las compensaciones mecénicas
previstas mediante la Unién Europea de Pagos: ’ '
a) ~Supongamos que la Argentina ha acumulado:

1, un crédito de 20 millones de d&lares contra un pais per51stentemente
acreedor en la Unién Europea de Pagos (Italia) y otro crédito de 18
mlllones de délares contra un pals persistentemente deudor (Noruega),

2. una deuda de 12 millones de délares frente a un pais rersistentemente
“deudor en la Unién Buropea de Pagos (Francia) y otra deuda de 16 millones
de d4lares frente a un pafs persistentemente acreedor en la Unién (Alemania)»

' b) La Argentina podria utlllzar cualesquiera de sus créditos en

la'Unlén'Europea de Pagos para descargar sus obligaciones frente a Francia
v ‘Klemania: ‘ '

"1, en el caso de Francla se reallzaria una compensacién total, al
transferir la Argentina 12 millones de délares de sus créditos en la’
Unién Europea de Pagos; )

’ 2. en el caso de Alemania, la compensa016n se efectuaria mediante
el pago, por la Argentina, en oro o délares, del 25 por ciento de la
obligacién (4 millones de délares) y el 75 por 01ento, contra 'su cuenta
en la Unidén (12 millones de délares).
c) Para dlsponer de los crédltos necesarios en la Unién Europea de
' o o /Pagos (12 millones
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Pagos (12 millones 4 12 millones ‘= 24 millones de ddlapeg).lahArgenpina
procederia en la siguiente forma: ; e
ls transferirfa a la citada cuenta su crédlto de 20 mlllones:
de délares contra Italia, reclblendo un crédito equlvalente en la.
Unién por 20 millones de délares; ‘f . : , o
. 2+ completarla los. 24 mlllones transfirlendo a dlcha cuenta un
25 por ciento de la diferencia en ore 0 ddlares (l millén de. ddlares)
, ¥y un 75 por ciento de la diferencia bajo la forma de créditos sobre “:j
Noruega (3 millones de ddlares),‘, . L
d) El resultado final para la Argentlna seria el 31gu1ente° ‘
l.. un pago total en oro de 5 millones de délares; .. .
-2« la extincién total de sus .deudas frente a Francla y Alemanla
(28 millones de dflares); = o . : A .
3¢ la extincién total de sus crédltos frente a. Italla (20
millones de ddlares) ¥y la amort1zac16n par01al de sus crédltos frente a
Noruega (3 millones de ddlares), R '
Le quedarfa a la Argentlna un crédlto re51dual frente a Noruega
de 15 millones de délares. - T
e) Los resultados para los cuatro paIses europeos 1nteresados
serfan los 51gulentes. ' o ' o o
l.A Noruega pagaria en oro alrededor de 1 milldn de dGlares
‘(35 por clento) y se le” debltarian 2 mlllones de dGlares en la "Cuenta
’ Latlnoamerlcana de la Unién Europea de Pagos"'"? . S
' 2. Franc1a reduclria su déf1c1t Gorriente en 14 Unldn Europea
de Pagos en 12 mlllones de ddlares, lo que 1le darfa derecho a re01bir
.de la Unién 12 ‘millones de délares en’ oro, por haber sobreglrado aquel
pafs su cuota en 1la Unién y hallarse en la Obllg"c16n de pagar ‘en oro
:‘sus saldos pa31vos futuros en un porcentaJe del lOO por 01ento,
‘ 3. Italla dlsmlnulria en 20 millcnes de ddlares su saldo tn"
'acreedor con la Unidén Europea de Pagos lo que motlvaria un’ pago en oro

" de ese pais a la Unldn por lO mlllones de délares, porque su saldo en

amortlzacién por otro lO millones en su po<101én acreedora,“

vh. Alemanla adqulrlria un crédltu en 1a "Cuenta Latlnoamerlcana
Ade la Unldn Europea de Pagos" por h,8 mlllones de ‘délares (30 por 01ento)
o ' /y percibirfa en
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. y'percibirfa en oro de la Unién 11,2 millones de délares (70 por ciento)s,
f) En el ejemplo referido el pago de 5 millones de délares en oro

‘realizado por la ‘Argentina no compensaria el exceso de los pagos‘en oro

sobre los cobros en oro de la Unién Europea de Pagos, puesto que esta

entidad abonarfa 12 millones de délares en oro a Francia y 11,2 millones

a Alemania, y recibirfa 10 millones de délares en oro de Italia y 1 millén

de Noruega. Los acﬁivos convertibles de la Unidn Europea de Pagos se

reducirfan por lo tanto en 7,2 millones de ddlares; Pero este hecho no

' deberia causar graves preocupaciones, puesto que seria la consecuencia

dlrecta de la reduccién substancial tanto del saldo acreedor de Italia

como de la extrema situacién deudora de Francia en la Unidn,

23, El arreglo cuyos lineamientos se han trazado estaria»abierto a
“todos los pafses latinoamericanos asf como a los palses miembros de la’
Unién Europea de Pagos que estuvieran dispuestos a firmarlo, y podria
iniciarse entre los pafses participantes - sin afectar a los no
signatg%ios ~ tan pronto como acordaran que el nimero de palses
firmantes es ya suficiente como para hacerio practicables

El arreglo seria reexaminado después de un afio, para modificarlo
a la luz de la experiencia. 'Esa revisidén se referiria particularménte'
- a la cuantla de las cuotas especiales y las proporciones de los pagos en
oro de los palses miembros de la Unidén Europea de Pagos y de los palses
latinoamericanos en las compensaciones entre la Unién y los paISés

latinoamericanos participantes.

24,. Es importante sefialar que las opera01ones contempladas més arriba
tenderlansiempre a reducir -~ y nunca a 1ncrementar - el saldo acreedor o
deudor de un pafs miembro de la Unlén Europea ‘de Pagos respecto a un pals
latinoamericano partlclpante. De otro lado, dlchas operaclones podrian
1ncrementar, lo mismo que reducir, el saldo deudor o acreedor de hn pais
mlembro de la Unién Europea de Pagos reSpecto a ella misma. Dicha
solu016n combina por lo tanto una compensacldn automdtica de primera
categoria entre todos los paises participantes con una compensacién

automitica de segunda categorfa sblamente éntre los palses miembros de la

- Unién. Las objeciones bien'conqcidas‘respécto a las compensaciones de

segﬁnda'categofia ~ cambios en la posicién deudora y acreedora de los

/palses - no podrian
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- palses = no podrfan ocurrir reépeétd"dé;los'paiées de la América Léﬁina;
pero.se resolverfan entre los paiées miembros’de la Unidn Europes de Pagos
por el sistema de garantfsas conJuntas que se encuentra implfcito en las
disposiciones reférentes a la compensaclén contenidas en el Acuerdo de

la. Unldn.l ' s '

25+ ' No puede negarse, sin embargo, que clertas dlflcultades quedarian
sin resolver y que podrian motlvar el rechazo de las normas propuestas
por parte de algunos paises. : _ o S

a) Es,‘51n duda, una carga pesada la obllga016n en que incurrirfan
los palses latlnoamerlcanos de reallzar pagos fracc1onales en oro o en .
délares, al. tlempo de utlllzar sus saldos acreecores respecto a los
paises miembros de la Unién Europea de Pagos que tienén una p031016n _
persistentemente deudora en ella, para pagar a los paIses mlembros de '
la Unién Européa de Pagos' que-tiénen una 31tuac16n per51stentemente '
acreedora. No obStante; a falta de- transferlbllldad de los saldos, ,
los pafses latlnoamerlcanos podrian verse forzados ahora a efectuar pagos
totales en délarés a -sus acreedores europeos y a acumular al mismo
tiempo .créditos congelados con sus deudores’ ‘europeos; o bien a transferlr
sus importaciones de la procedencis m4s barata a otras mis caras,
limitando al mismo tiempo 8us exportaciones hacis sus ‘mercados megores y
més adecuados. EI sistema propuesto serfa ¥nicamente desfavorable’ para
el pals latinoamericano que pudiera obtener grandes crédltos de sus '’ -
acreedores europeos, percibiendo al mismo tlempo pagos substanciales en
délares de.sus deudores europeos. No.existen muchos, casos de esa . *
naturaleza,si es que los hay,4pero‘élgunos palses que sienten una aguda
escasez de,ddlgpeg quizd deseen mantener situaciones bilaterales y oo
discrimipapprias, fuere. cual fuere su costo, como una salida mds f4cil
. d¢~§u§_dificultades:pfesenpes._ Con todo, parece'que las sugerencias-
.efeétuqdas.deberién serabien,recibidaaapor los :palses meridionales de la.

América Latina que encauzan la mayor.parte de su.intercambio mediante . -

I T

' ;/ Un gistema similar de garantfas conJunLas entre los paises ‘de 1a )

" imérica Latina no serla aceptable pera ellos. Por- ejemplo, México no
podrfa conceder una garantfa a las deudas de Paraguay. o Bolivia, por
ser 1n31gn1f1cantes sus relaciones comerciales con esos palses.

/acuerdos de pPagose.
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acuerdos de pagoSs
b) La obligacién de realizar pagos fraccionales en d6lares no
es ninguna carga para las naciones latinoamericanas que negocian ya
en délares la totalidad de su intercambio. Por el contrario, las
oportunldades ablertas para las compensaciones multilaterales a través
‘de la Unién Europea de Pagos les pueden ayudar a mantener o expandir
sus mercados’ en los pafses miembros de la Unién que tengan en ella
uné‘poéicién peréistentemente deudora y que se ven obligados ahora a
limitar sus compras en las citédas naciones latinoamericanas por la
necesidad de liquidar en délares sus saldos bllaterales. Los efectoé
favorables referidos podrian acentuarse si esos paises latlnoaméricanos
no reclamaran el page total én délares, sino que transflrleran sus
saldes acreedores a otros paises latinoamericanos en donde fueran
 necesarios para efectuar pagos a palses miembros de la Unidn Europea de
Pagose o -
¢) E1l acuerdo seria inoperante - pero no perjudicial ~ para el
pafs latinoamericane que no tuviera saldos deudores o acreedores
con cada uno de los palses europeos de la Unidn, situacién que sin -
embargo es muy improbable que se produzca con caracteres duraderod,
d) Las objeciones mds serias al acuerdo procederélprobablemehte
de los pafses europeos més bien que de los latinoamericanos. En primer
lugar, los palses europeos que ahora obtienen grandes créditos en
América Latina mediante convenios de pagos,-verén.bon desagrado la”
_compensacién de esos créditos en su cuenta en la Unién Europea de
Pagos, especialmente si esa compensac16n origina el riesgo ‘de verse
obligados a efectuar pagos sustanciales en oro a la Unién. Por '
otra parte, las soluciones que aqul se proponen significan también
la pefdida de poder de negociacién que facilitaba anteriormenté las
~ exportaciones de esos palses europeos hacia la América Latina. -Tal
dificultad estd resuelta sélo en parte por las disposiciones del epfgrafe
21, pdrrafo b). ‘ ' Lo
e) En segundo lugar, los palses europeos que obtienen cantidades
importantes de délares en la América Latina sufrirdn un perjuicio,
especialmente si la compensacién de sus saldos acreedores con la -

/América Latina
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América Latina a través de sus cuentas con la Unién Europea.de Pagos. .

les proporciOna-escasos‘ahorros O dngresos de déldres-en sus compensaciones

con la Unién Europea ‘de Pagos (esto es, .si-como consecuencia del

acuerdo-que Sé propone siis saldos acreedores ‘o deudores con la Unién

sé compensan en-lo principal a través.del crédita, més bien que por

transferenc1as de oro). Esta ‘dificultad est4 resuelta también en

parte ~ pero- solamente én parte = :.por ‘las disposiciones .del- -epfgrafe
pérrafo b) ‘

26. ~ Los cuadros que se presentan en los Anexos sirven para ilustrar
uel funclonamlento de nuestras propuestas. Debe advertlrse, sin embargo,
que estén basados exclus1vamente en las c1fras del 1ntercamblo, puesto
que los datos bllaterales de las transacc1ones invisibles y de los
mov1m1entos de capltales son ﬁnlcamente conocidos por cada uno de los’

bancos centrales para las cuentas de su pais. ‘La inclusién de ésas
transaoc1ones inv131bles modlflcaria substancialmente nuestro resultado
vy reduc1ria el saldo res1dua1 no’ compensado de los créditos de la
Amérlca Latlna frente a Europa. ' ot

Los cuadros, por otra parte, no tlenen en’ cuenta las compensaciones

adlclonales que podrian reallzarse mediante transferencias en la

' "Cuenta Latlnoamerlcana de la Unidn EurOpea de’ Pagos" entre los propios
"paises 1atinoamer1canos. chhas transferencias redicirfan’ también: los
saldos no compensados de la Amérlca Latlna ast como los pagos en oro

que deberian reallzarse a la Unién Europea de’ Pagos. o '

Flnalmente, las cifras utilizadas no expresan adecuadamente 1a -

31tuac16n del presente. La p031c16n de muchos paIses latlnoamerlcanos -
y espe01almente del Bra51l y la Argentlna -~ frente a los ‘palses de la
Unién Europea de Pagos, se deterlord cons1deraolemente én 1952, ¥ muchos
de aquéllos se encontraron en ese afio en una 31tuac16n deflcltarla '
substanclal - en lugar de gozar de salaos acreedores - en sus cuentas
‘europeas. ' '

_ Por ese motlvo, los datos utlllzados en el Anexo 'l y los cltados en
.el mlsmo texto no deben ser con51deraqos en modo alguno comé representatlvos
de lo° resultados probables de un arreglo de” compensac16n, ‘siéndo su fnico
prop631to el de 1lustrar 1as 6perac1ones mecénlcas que coritiena la ‘presente

/propuesta. Desde
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propuesta. Desde este.punto dg vista hubieran sido igualmente @tiles
otros datos. Insistimos, puéé, que las posibilidades completas de
un’ mecanismo de compensaCionesitransferibles no pueden ser juzgadas a la
luz del esquema actual del intercambio, que estd hoy influido por
las trabas de un sistema bilateral de pagose El propésito principal
de nuestras propuestas serla precisamente la modificacién de ese esquema
- del intercambio, permitiéndole desarrollarse en sentido mds libre y
multilateral. Pues a medida que se estimﬁle a los distintos palses a
fomentar sus exportaciones e importacionés por sus cauces mds normales
y econémicos, las'compensaciones crecerfan en volumen, por las
seguridades de que las exportaciones de un pals cualquiera podrén ser :
utilizadas para pagar las importaciones de cualquier otro pals que

participe en el sistema.

27+  Si todos los pafses latinoamericanos y todos los palses de la
Unién Europea de Pagos aceptaran el acuerdo propuesto, la compensacién
de saldos habria eliminad¢ saldos acreedores por 170 millones de ddlares,
y como es obvio, saldos deudores por Ja misma cantidad. Los pagos en
oro ascenderfan a 68 millones de délares, es decir, a un 20 por ciento
de las compensaciones totaleS'o'a‘hn;ZS por ciento de la reduccién

total de las deudas que alcanzarfan a 238 millones de délares.

Los saldos acreedores con la Amérida Latina de los palses de la
Unién Europea de Pagos que tienen en ella una posicién persistentemente -
deudora se habrfan reducido en 42 millones de délares, contrayéndose
‘ correspondientemehte sus saldos deudores frente a la Unién. De otro
lado, 'las deudas de aquellos palses de.la Unién frente a las naciones
"latinoamericanas habrian disminuido en 57 millones de délares, cifra a
la que ascenderfa también el aumento de éus saldos deudores con la
-+ Unién Europea de Pagos. Ese empeoramientb neto de 15 millones de délares
exigirfa pagos en oro a la Unién Europea de Pagos por 5 millones de
" délares, de conformidad con las normas del eplgrafe 21, pirrafo b),
“pero dichos pagos serian probablemente mayores, puesto que el aumento
y disminucién ‘de la deuda respecto de la Unién afectarla a paises
'europecs diferentes, demtro del grupo. ' o o

Los palses miembros de la Unién Europea de Pagos que tienen en ella
una posicién acreedora habrian reducido sus deudas respecto a los paises

/latinoamericanos, asi
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latinoamericanos, asi como sus saldos acreedores en la Unldn, en unos-
113 mlllones de délares. De otro 1ado, es0s paIses europeos hubieran -
dlsmlnuido en 195 mlllones de délares sus créditos frente a los paIses
latlnoamerlcanos, aumentando sus créditos en la Unlén Europea de Pagos
en cuantia equlvalente. si esos mov1m1entos hubieran afectado a los
mlsmos paises, la Unién Europea de Pagos se habria v1sto obligada a
reallzar pagos en oro en favor de aquéllos por 57 mlllones de délares -
(70 por ciento del aumento _ggg de 82 millones de délares-de los -saldos
acreedores de esos paises en la Unién Europea de Pagos), al tiempo que
se 1ncrementarian los créditos concedidos por dichos palses europeos a
la Unién Europea de Pagos en 25 millones de délares (30 por ciento’ del
. aumento neto de 82 millones de délares de sus saldos acreedores en la’ ,
Unién Europea de Pagos).- Si, por el contrario, los aumentos y reducciones
en los saldos acreedores de dichos palses eurepeos hubleran afectado a
distintas naciones ‘dentro del grupo, podrian produ01rse las 31gulentes
alternativas. ' T . :

a) 1a reduccidn total de 113 millones en sus saldos acreedores en
la Unién, habria motivado probablemente pagos en oro por 56,5 mlllones
de dblares y una reduccién de sus créditos por la misma cantidad;

b) el aumento total de 195 millones de délares. en sus saldos'
acreedores en la Unién, habria motivado pagos en oro.a favor de esos
paises por 136,5.millones de délares, al tiempo que otorgarlan a la Unldn
Europea de Pagos ‘créditos adicionales por 58,5 millones de ddlares.

' El efécto'dé‘esas operaciones en.los activos convertlbles de la
Unién Europea‘de Pagos podrla ser bien dlstlnto, seglin que los aumentos Yy
disminuciones afectaran a los mismos ‘0 a diferentes pailses del . 8TUpo. En
el primer ¢aso, los pagos en oro por los palses miembros de la Unién Europea
de Pagos que -tienen: en ella una - posicidén deudora (5 millones de ddlares)
y por 16s paises latlnoamerlcanos (68 millones de d6lares), excederia en
16 millones de délares a los: pagos en oro efectuados . por la Unién Europea
de Pagos a sus pafses miembros. que: tnenen en . ella una posicién acreedora
(57 mlllones) En el caso mds desfavorable, sin embargo, los pagos en
oro por la- Un16n Europea de :Pagos a‘'sus paises que tienen en ella una
p051c16n acreedora (136 5. mlllones de. délares), . excederian tedrlcamente en
e Rt ‘ " /7 millones
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7 millones de délares’ de los pagos en oro por 129,5 millones de d6lares
efectuados a la Unién Europea de. Pagos por el otro.grupo de sus palses .
miembros con ‘posicién persistente@ente acreedora en ella (56 5 mllloneé
de délares), los paises latinoaméricanos (68 millones de délares) y los
palses de la Unién Europea de Pagos que ‘tienen en‘dﬂé una posiéidp
deudora (5 millones de délares). A . . . |
Esas diferencias entre las sumas pagadas y rec1b1das en oro por la
Unién, se reajustarfan de acuerdo a las disposiciones del epigrafe 21,
péfréfo~Jb),'parapeliminarAcualquier efecto perdurable en los activos

convertibles de la Unién Europea de Pagos. .

28. La mayor parte de las compensaciones en el ejemplo ofrecido se
originan en la Argentina, Bra31l, Uruguay y Venezuela. Las compensaciones
de dichos paises ascenderfan a 134 millones de délares, en cada direccién,
siendo asf que el resto de los palses latinoamericdanos originaria tan
sélo. 35 millones de délares. Los tres. primeros de aquellos paises,
por si solos, motivarfan compensaciones.por 116 millones de déléres,'giendo
las n&CionesiQﬁe.tendrian,mayor interés.en participar-en un sistema de
' cotipensacionts ‘a través de la Unién. - La inevitable mejora del balance
global de pagos del Brasil abrirfa posibilidades adicionales de compensacién
en una escala muy substancial. | ,. |

De otro lado, la sola: 1mplantac16n de la transferlbllldad fac1lltaria
 las importaciones - asi -como las’ exporta01ones - de paises tales como
Cuba o México. Los resultados tltimos de la transferlbllldad no pueden
ser medidos con el esquema del.intercambio. -resultante del bilateralismo,
que ha de transformarse pr801samente,en;forma.radlcal con la reforma que

aqui se propone.

29, Debe sefialarse, por dltimo, gue el-Reino Unido es el pals europeo

que ha de estar probéblemente menos interesado en parficipar en el sistema
descrito. “Este hecho no habria de causar un gran datio si lés compensaciones
"a efectuar en ésterlinas pudieran: ser resueltas mediante una ampliacién

de la transferibilidad de esa diyisa, de acuerdo con los lineamientos

sugeridos en el ‘eplgrafe 8+ i

30. El Fondo ‘Monetario Interna01onal podrfa ofrecer el eslabdn més-
léglco y eflcaz entre la Unldn Europea de ‘Pagos' y 1los palses latinoamericanos

/para el
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para el concierto de progrémas segin los lineamientos establecidos
en éi presente estudio, pues en efects:

a) en lo qug se refiere a las compensaciones propiamente dichas,
estd mejor situado para ofrecer ayuda técnica y las facilidades
necesarias, puesto que figuran en &1 representantes tanto de los palses
europeos como de los latinoamericanos; _

. b) 1a utilizacién mds amplia de las cuotas de los paises miembros
en el Fondo facilitaria considerablemente la liquidacién de los saldos
acreedores netos y de los saldos deudores netos que alin quedaran tras
haber verificado las compensaciones, y podria substituir en parke a los
pagos en oro sugeridos en el presente estudio; '

¢) el Fondo mantendrfa asf la réspohsabilidad pof la cooperacién
monetaria entre cualquier organizacién reglonal, como ser la Unién Europea

de Pagos, y los palses que no fueran mlembros de dlcha organlzacldn.

31ls Las propuestas del presente estudio respecto'a las transacciones
| entre los pafses latinoamericanos y la Unién Buropea de Pagos no
significaq que esta entidad desplace al Fondo Monetario Internacional..
Dichas prapuestas se fundan simplemente en los dos Bupuestos siguientes:
i . a) o 1nauecuado de la Carta del Fondo - y la superioridad de la
Unldn Eurdpea de Pagos - para resolver actualmente las operaciones de

..cgmpensacxdnAprop;amente dichas (véase el epigrafe 6);

b) ﬁa incompetencia permanente de la Unién Furopea de Pagos.~y la
superioridad del Fondo Monetario ~ para regir todos los demds aspectos
de las-reyaciones monetarias y de cambio entre los pafses de la Unién

Europea de Pagos y los pafses latinocamericanos.

32, LasHOperaciones de compensacién facilitardn 1os arreglos triangulares
y disminuirén correspondientemente las presiones bilatcrales que proceden
:del 51ste4a presente de pagos internacionales. Ello no significa que .
una vez utlllzadas al miximo las compensaciones referidas no subsistan.
excedenteé o déficit de cardcter bilateral. Podrd ser preferible entonces
en muchoswcasos el arreglo de esos excedentes o déficit mediante las
facilidadés ofrecidas por el Fondo, en lugar de recurrir al pago en oro

0o ala geqerac16n de saldos en los convenios bilaterales de pago. Algunos’
paises latinoamericanos preferlrén girar contra el Fondo para saldar

r

b ' /sus obligaciones
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sus obligacioneé'éon 108 pafses de la Unién Europea de Pagos, para evitar
'los pagos fraccionales en ord requeridos por el epfgrafe 20, pérrafo c)e
El problema de la utilizacién mis amplia de los recursos del Fondo
es desde hace tiempo un asunto gue ha motivado muchas dlscus1ones, ¥ el
Fondo ha iniciado ya la aplicacién ‘de ciertas medldas tendlentes a
resolverlo. Puede sefialarse a ese respecto que en vista de los déficit
acumulados $ltimemente en Eurdpa por muchos paises.latlnoamerlcan03,4la
utilizacién por estos palses. de divisas europeas suninistradas por el
Fondo permitiria a éste alcanzar una situacién mds equilibrada ‘en sus

tenencias de divisas de sus palses miembros.

33, La cooperacién activa del Fondo'Monetério”en las compensaciones
entre la Unién Europea de Pagos y la Akérica Latlna, crearIa incentivos
adicionales para la total partlclpacldn de 12s paIses latlnoamerlcanos

en el Fondo.

IV. . -Resumen de las conclusiones

BA.- El intercambio entre Europa y Amérlca Latlna es sueceptlble de
una expan316n con31derable si el arreglo bllateral del. presente se

substltuye por la transferibilidad de los saldos.

35. 1la solucién mis radical.y deseable del problema, sobre la base de

un. retorno generalizado hacia la convertibilidad plena, serfa la movilizacién

autométlca a través del Fondo Monetario Internaclonal de las divisas de
cualquler clase (exceptuando las correspondientes a una nacién extremadamente
- deudora) obtenidas por un pals, .contra las divisas de cualquier clase
(exceptuando las correspondientes a una nacién extremadamenﬁe acreedora),
para compensar asl los déficit -bilaterales. , Como es ‘natural, el Fond®

v podria agregar a esta solucidén la flnan01a016n autométlca de los déficit
netos de naturaleza temporaria.. , ,

.Una solucién de tal naturaleza requiere, sin embargo, importantes
mmodificaciones de las politlcas seguidas por el Fondo, y es probable que
origine largas y ciffciles negociaciones entre sus paisés miembros. Podria
inlciarse un progreso en ese sentido de acuerdo a las directrices que a

. continuacién se indican.

/36. En lo que
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36s En ﬂo que se refiere a los saldos en esterlinas, los palses
latlnoameﬁlcanos deberian considerar la posibilidad de ingresar en el 4rea
de cuentaa transferibles de esa lelsa, especialmente si pudieran
concertarqe acuerdos para asegurar la transferibilidad automitica con

los paises de la Unién Europea de Pagos que han permanecido hasta el

presente fuera del 4rea de la esterlina.

37. La transferlbllldad automdtica a través de la propia Unidén Europea
de Pagos podria negoc1arse de acuerdo a los lineamientos siguientes: .

a) cualquler pais latinoamericano tendria derecho a compensar sus
déficit con algunos de los palses mlemoros de la Unién Europea de Pagos
contra sus\saldos acreedores respecto a otros pafses miembros de la
Unidn; : )

b) dﬁcha solucién deberfa ser aceptable para los palses miembros
de la Unldm Europea de Pagos sobre bases de pura compensacién, sin
originar pagos eh oro, en tanto que las compensaclones no aumentaran
los saldos’de cualquier pafs miembro de la Unién respecto a ésta. Sobre
tales bases, un pafs latlnoamerlcano podria compensar todos sus déficit
frente a lbs palses deudores mlembros de la Unién Europea de Pagos
y sus saldbs acreedores respecto a los palses de 1la Unién que tuvieran
con ella uﬁ saldo acreedor.

Tamblén podria aceptarse la compensacién de los déficit de los
palses latinoamerlcanos frente a los pafses’ acreedores de la Unién, asi
como los spperév1t de los pafses latinoamericanos frente a los _palses de
la Unidén Europea de Pagos que tienen en ella saldo deudor, si:

(l) se tratare de una operacién inversa a la efectuada ya entre el
mismo pais latlnoamerlcano con el mismo grupo de paIses europeos, .

(2) se transfirieran entre los pafses latincamericanos sus saldos.
con lo8 pa$ses de la Unién Europea de Pagos, haciendo posible operaciones
inversas a‘las ya efectuadas entre pafses latlnoamerlcanos distintos y el
mismo grupo de pafses europeos.

c) Li

0 deudores de un pais miembro de la Unién -Europea de Pagos en la Unldn,

S operaciones.que motiven un aumente neto de los saldos acreedores -

pueden ser resueltos con-el mecanismo de la cuota regular de la misma.

J L e e /Podrian resolverse,_
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Podrfan resolverse, sin embargo, éi los pagos en oro que deberfan efectuar
cemo consecuencia los paises deudores miembros de la Unién Europea de Pagos,
no -exsedieran. de una propor016n moderada (por ejemplo del 30 6 35 por
'c1ento), y si los crédltos resultantes otorgados a la Unién por dos
pa¥ses acreedores mlembros de la Unién Europea de Pagos tampoco
‘ excedieran de una cuantfa moderada (por ejemplo, del 25 & 30 por ‘ciento).
Para hacer posible“esta solucién se suglere que los paises latinoamericanos
reallcen pagos en oro en una propor016n del 25 por ciento cuando:
(1) utilicen saldos acreedores respecto.a un pafs deudor miembro de
| la Unién Europea de Pagos, para adquirir saldos transferibles
en la Unién; y ‘
(2) empleen esos saldos transferibles para pagar a un pals mlembro

de la Unidn que tenga en ella una posicién acreedora.

38. = Los palses latinocamericanos podrlan desear examinar su situacidén
bilateral de pagos tanto preéente como prevista frente a los palses
miembros de la Organizacién de Cooperacidén Econémica Europea, para
determinar, a la luz del presente anilisis, si la transferibilidad de los
saldos a través de la Unién Europea de Pagds contribuirfa substancialmente
a la remocién de ibé obst4culos bilaterales éue se.Oponén en el presente
é.una corriénte més libre del intercambio y a la consecucién de un

equilibrio glebal en sus transacciones internacionales.
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Anexp I

Saldos bilaterales de los principales paises latinoamericanos en 1951

(en willones de ddlares de los ERe UUe
A,
Con paises miembros de la Unidn Europea de Pagos persistentemente acree
dores,

Total Total ,
de sal de sal Saldos

-

: Belg Tta-. Sue  Sul Ale- Ho-

lip ~©@ 23  mania landa c32:d§;63d32;§§ petes
Argentina 10 57 =52 -6 +17 +10 +8l, -68 +16
Uruguay' =2 =4 =3 +7 515 +1 +8 -2, -16
Brasil -16 10 -12 =27 38 -1 - -l ok
Sub-totales . . . +57 #7417 411 +92  -196 +16
=28 -l -67 -33 ' -53 -1 _ ~120
Peru 48 41 -3 45 2 46 _.+zo‘ =5 A_ +15
Chile .- +2 412 +2 -l -3 +0,3 +16,3 - +12,3
Bolivia -1 -1 -0, +2 o401 2,1 =2, -8,3
Ecuador L4l 4l a1 +e2 -2 -0 2,2 -3,2  -1,8
Colombia ~1l -3 41 -5 ~5 42 +3 =24 ~21
Sub totales +11 +1,  +3 +7,2 +8,4  +43,6 -38,6 +27,3
=12  ~h =L, -6 =12 -0,2 -22,3
Venezuela -6 =1 +14 ~5 -9 4 +18 ~21 -3
Mexico g 43 42 1 o, +1 +18 -1 +17
Cuba | -4 41 -4 40,2 421 +36 +58,2 -8 +50,2
Ren, Dom, - +10 -2 +10 -2 +8
Sub totales  +18 44 +16 +0,2  +25 +41  +104,2 -32 +7542
-10 -1 -4 -6 -=11 -3
Tatal, brote 429 #75 319 +1L;L FL2 60, +239,8 =266,6 ¥II8,5
Total bruto =50 =19 ~75,4 =45 -76 =1,2 =145,3

Total nete =21 +56 ~56,4 =30,6 =3I +59,2 ~26 48

-
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Con paises miembros de la Unidn Ehrdpea de Pagos persisténtemehte deudores

Total Tetal

- Dina- ' . de sal. de sal Saldos
3 r's ' F ) e —
Noruega: oo el rancia ,dgiegé" dos deu netos
" doreg dores -
Argentina -1 +2 +160 -7 +162 -8 4154
Utuguay +AL 40,3 412 =7 MR T th
Brasil o 7. #30 37 -4 +33.
Sub totales +0,1  +9,3 = +202 211l +192,L
-5 -1 ~19 .
Perd -1 +0,1 +45 +l, +49,1 -1 +48,1
Chile -1 -1 +2. +13 +15 -2 +13
Bolivia -0,1 +4,2 ~0,1  +42 ~0,2  +41,8
Ecuader -4 +0ghy +0,4 -4 -3,6
Colombia -1 -1 -17 7 +7 =19 ~12
Sub totales +0,1 489 42,k +113,5  -26,2  +102;9
L =31 -2 -21 -0,1 -15,6
Venezuela +3 -2 +7 +22 +32 -2 +30
‘México +1 +1 +31 +21 +51 +51
Cuba -1 -1 +115 +7 +122 -2 +120
Sub totales +4 +1 +215- +50 +270 +265
C -1 -3 -1 -5
~Total bruto +4,1 +10,4 +506 +Th okt +594,9 50,2  +560,3
Total bruto =9,5 -5 -21 -15,1 =158
Total neto -554" 45,4 485 +59,3

A*54hf7




E,/Ci7.12/259

Anexo I
Continuacién

C.

Con todos los pafses miembros de la Unidn Europea de Pagos

Total de . Total de

Saldos acreedores. Saldos deudores Neto
Argentina <248 . | -76 | +170
Uruguay | +20,4 =31 . —lO,é ‘
Brasil - #37 ~108 =71
Sub totales ¥303,4 \ ~215 +170
' | -81,6
Perd +69,1 L - -6 +63,1
Chile +31,3 -6 . +25,3
Bolivia +hdy o1 -2,6 ﬂ +41,5
Ecuador +2,6 : -7 =L gkt
Colombia - +10 =43 -33
Sub totales +157,1 ~6L,6 +129,9
o | | _ =374k
Veneziela +50 : ~23 o Al +27
México +72 SR | +71
Cuba | +180,2 -10 +170,2
Rep, Dem., +72 -3 +69
Sub totales +37,2 e a3y S 43372
Total bruto +834,7 . ~316,6 :'- o +637,1,
4 . ~119,0

Total neto | . S ce fl:'*51851“
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Saldos deudores de los paises latinoamericanos respecto a
paises persistentemente deudores de la Unién Burepea de pagos

C ¢ m p e:n s

a ¢ 1 o n e s

109% mediante

Fracecional

75% mediante

.Deudas resi
~duales fren
te a paises

10,4

créditos con— créditos con—- 25 % persistente

Total gigtgi%2$§£f§ giitﬁiﬁiﬁegﬁg igo 32222 ege;;
' acreedores en deudores en Unidn
B . Unidn . la Unidn .
Argentina 8 8 - - -
Uruguay 7 7 - - -
Bragil L - 3 1 ~
Sub totales - 19 ' 15 3 1 -
Perd 1 1 - - -
Chile 2 2 - - -
Bolivia 0,2 0,2 - - -

Ecuador L 2,2 0,4 013 1,27

Colombia 19 3. 7. 2,33 6,67

- Sub totales 26,2 8,k | ”7,a 2,46 ' ' 7,9
Venezuela 2 2 - - -
Méxice - - - - -
Cuba 2 2 - - -
Rep, Dom, 1 1 = - -
Sub totales 5 5 - - -

Totales 50,2 28,4 3,46 7,94
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Anexe 1I (continuacidn)

Saldos deudores de los pafses latinoamerisanos frente a pafses
Persistentemente acredores de la Union Europea de Pagos

Compensados Deudas |Uompensado con créditos sobre palses per—
con créditos |residua|sistentemente deudores de la Unibn.
sobre paises |les fn%ig§% me Cuen- Deudas re
To- persistente- |te a F@}C%Zgis 259 ta de 259 Tom siduales
ta~ mente acree-~ |S€S per la U~ frente a
les {4 de 1la |Sister=|tos sojen nién |8 ta- paises pen
8 deres de la temente |bre & | ore oro les [P 23
Unidn acreedo |{ses Euro- sistente-~
res de. er€;§ pea mente acre
75% en | 25% la mggtg- de pa deres de
credi- | en ‘Unidn deud,ge. gos la Unidn
tos oro 1a Unidn ‘
Argen-| - - : ) »
tina |68 |51 17 - - |- - - - -
Uru— ' - ' : '
guay |24 1 0,25 | 22,75 |12,4 4,13 |16,53 5451 | 22,040 0,71
Brasillloh | - | - 1104 |34 11,33 (45,33 15,11 |66,44] 43,56
Sub~ ' ' -
total .96 |52 17,25 | 126,75 | 46,4 15,46 | 61,86 | 20,62 | 82,48 Il 27
Perd 5 3,75 | 1,25 - - R - - -
Chile | 4 3 1 - - - - - - -
Boli- ' - ,
via 244 1,8 0,6 ~ - | - - - - -
Ecua~
dor 3 - - 3 - - - - - 3 -
Colom ' . .
bia |24 | - - 12 - - - - - 2l
Sub- ' ' .
total | 38,4 8,55)| 2,85| 27 - - - - - 27
Vene- | - ' ' ' :
zuela | 21 | 15,75| ‘5,25 - - - - - - -
Méxicd 1 0,75 0,25 - - - - - - -
Cuba 8 6 2 - - - - - - -
Rep,
Dom, | 2 1,5 0,5 - - - - - - -
Sub - B ol
total| 32 | 24 8 - - - - - i -
Total 266,44 84,55 28,10 153,75+ 46,4 15,46 | 61,86 | 20,62 | 82,48 71427
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-, .. Anexo III .
Resumen de las4compensaéipngs efectuadas en el Anexo II
(en millones dé délares de los EE, UU,)
- :AHA.'Deudas -
- : " y : Reduccidn de deudas
Deudas " Déudas o Mediante Mediante
totales resi~ Totales compen~ pages |
' duales - saciones en” oro "
Argentina - 176 - 76 59 17
Uruguay . . .. 31 0L 30,29 20,4 9,89
Brasil 108 | 43,56 6L Sl 37 AT
Sub-totales™ 2157 COUTLL,RT 170,73 116,4 54 ¢33
Per’\i o 6 - 6 Lp’75 1’25‘ L
iy v P g
Chile 6. - 6 5 1
Bolivia 246 - 2,6 2 0,6
Ecuador 7,2 Ly &7 2,73 2,46 0,13
Colombia 3. 30,67 12,33 10 2,3
Suh totales. . . ..6L,8 . 35,14 .. 29,66 2l,35 5,31
Venezuela 23 - 23 . 17,75 5925 - .
México 1 - 1 0,75 0,25
Cuba 10 - 10 8 2
Rep:'Dbm:-' 3 - 3 242 : 045 ..
Sub totales ... 37 - .37 29 8
Total... . . .....316,8. .. 79%4L.. .. 237439 169,75 - - 6746l -
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_Angxpfiii (continuacién)
Total” "~ Créditos Reduc- Total de
de resi- cidn de compen—
créditos P duales “créQitos saciones
Argentina S 246 187 . 59 118
Uruguay 2044 - 2044 40,8
Brasil 37 - 37 7h
Sub totales 3034 - 187 116,4 232,8
Perd | 691 6h35 475 9450
Chile 31,3 2643 5 10
Bolivia Akl 23 2 4
Ecuador 24,6 - | 2,6 542
Colombia 10 - 10 20
Sub. totales 157 L 132,75 24,35 48470
Vehezuela : ‘ 50 | | 32425 | 17,75 35450
México 72 71,25 0,75 1,50
Cuba . 180,2 17242 8 16
Rep. Dom., ‘ 72 6945 245 5
Sub totale s | 374 42 345,20 29 . sg

Total | 8347 664495 169,75 339450
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Anexo III (continuacidn)

C., Efectos sobre los paises miembros de la Uniég,Europea de Pagos

Reajustes: Reducciones de: Desa justes: Reduccienes de
Créditos Débitos Débitos Créditos
de paf- de paf- de pai- de paf-
ses acre ses deu ses acre ses deu-
edores de deres de edores de dores de
la Unién la Unidn la Unién la Unién
Argentina 59 8 68 -
Uruguay 8 7 23,29 12,4
Brasil - . L 60,44 37
Sub tetales Y 19 151,73 L9ok
Perd ' LyT5 1 5 -
Chile 5 2 L -
Bolivia 2. 0,2 244 -
Ecuador 242 Re13 - Ogh
Colombia 3. 12,33 - 7
Sub totales 16,95 18,26 11,4 7okt
Venezuela 17,75 2 21 -
Méxice 0,75 - 1 -
Cuba A 8 2 ’ 8 -
Reps Dom, 2e5 1 2 -
Sub totales 29 5 32 -
Totales 112495 42,26 195,13 56 48
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