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1. O Comité de Coordenacio e Negociacaes da Rodada Regional de Negociados*, ten
do em vista um acordo do Subcomité 3, encomendou A Secretaria a apresentaeg
de um documento contando fórmulas alternativas para a criado de unidades de
conta, a fim de possibilitar a adocio de decisks sobre 'o tema por parte da
Reuniao de Representantes Covernamentais de Alto Nível.

Atendendo is múltiplas variantes que Poden ser inPlenentades ea cumple
xidade técnica e operacional envolvida na incorForeGéo de una unidad* de con
ta ao sistema de cooperado financeira e monetaria da Associacio, o }resana'
documento foi organizado em tris capítulos.

No Prineiro capítulo s'o incluídas, ele forma eaquematkot.tris possiveis
encales de unidades de conta, delinhando sus* carseterfatlihs 	 iais e
seus princiPeis citares sobre o intercinbio intra-regional e asu 1401044~

No segundo capítulo desenvolvem-se os diferentes aspectos da criado e
funcionamento das unidades de conta, analizado as princiPais *Plass de tra
tamento de cada umdeles.

Finalmente, no terceiro capítulo sao apresentadas as princiPais
sóes das simulades realizadas sobre a aplicad.° de unidades de conta,auir
ferentes (wats incluídas no capítulo arimeiro durante os anos de l'Oe e
1985, com base nas respectivas compensecées multilaterais.

to.

' CAPÍTULO I 
. 	.	 .

TRES'POSSIVETS'OPCOES.PARA13,ESTABELECMKENTO 
'DE'UNIDADES'DECONTA

2.. Para facilitar a avenado das múltiplas opc5es que poderimmapresentar-sepa
ra o estabelecimento de unidades de conta sao desenvolvidas a seguir tris pos
sibilidades que respondem a configuracaes de certo modo típicas.
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Na primeira opcio considera-se a criacio de um meio de pagatento com validez
indefinida, cujo respaldo consistiria na obrigacio de aceitacio pelos países
ffiembros : scib determinadás-condióóes (doravante ópcio A).

Na segunda opcio é introduzida a recomposicio periódica das posses des
se meio de'pagamento, estabelecendo-se com isso na prática um limite temporal:
rio á stia tVigenéla (doravante oPgio 8).

Na terceira opgao“,Unidade de conta seria una obrnacaocom. vencimen
to predeterminado e centaria , con um fundo de apoio (doravante 0P919 C).

Nas opcGes A e B, a totalidade da emissáo das unidades de conta seria distri

burda entre os palsesmembros desde o início, de acordo ao critério . que se
«dote. Na opek C, a emissio . teria também um tope global e por Pallaras se
ternaria efetiva em forma ParciálHoeiUndo requerimentos dos paíseseHemmbros.

O critério de dotagio utilizado nos tris.casos foi'a participado dos
países-membros nas importacies intraregionais, durante o periodo 198211984.
Em virtude disso, corresponde manifestar que poderiam ter sido utilizados ou
tros critérias alternativos,:enumerados no capítulo II.

A utalizagao inicial, nas tris opgies desenvolvidas seria exclusivamente pa
ra pagar até 50 por cento dos saldos das compensacies multilateral«.

Nas'opcaes A e B, as unidades de conta em circulagio, poderiam ser apli
calas peles, aísebeembros que tenham incrementado a posee inicial, a quil.
quer tipa de pagamento intra-regional. Na opgio C os países-membros possuidj
res de.anidadee de conta,teriam também a possibilidade de colocá-las em mer
cados financeiros e de descontá-las antecipadamente, sob cartas condicaes.

Outrossia, se prevé um limite para a aceitacio obrigatória de unidades de con
te,,peloatywaesmnembros. Nas duas primeiras opcies, o limite estariadadopo;
um incrementadas posees equivalentes dotaelo inicial. Na terceira opcio o
limite seria alcancado guando as possesfossemequivalentes á dotacio máxima
do respectivo país-membro.

Finalmente, : pos tris casos se indica como equivalincia-da unidade de conta,
a alternativa entre o dólar norte-americano e os D.E.C.

Opcia A:

Configuracio básica: seria criado um meio de .
pagamento regional, de valí

dez indefinida, utilizável easencialmente para pagamentos comerciais in=
tra-regionais.

Respaldo: estaria dado pela obrigacia,dos países-membros de aceitar a uni
dade de conta como pagamento, guando se diem as condicies estabelecidas:-

_	 -
c) Emissio: serian emitidas com caráter regional, pela entidade que se esta

beleca.
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O montante inicial-da emissio deveria ser limitado, tendo em vista
as características do instrumento e a necessidade de desenvolver experién
cia em seu manejo (por exemplo: 200 milhóes).

Equivalancia: dólar norte-americano ou D.E.G.

Distribuioío: a totalidade da erais& seria distribuida entre todosospaí

ses-membros, de acordo com sua participagio nas importacóes intra-regiol

vais, tomando como base a média anual do período 1982/1984.

Aplicagáo inicial: os países-membros com saldos devedores em cada compen

sacio multilateral poderiam cobrir até 50 por cento desse saldo com unidí
des de conta.

Outras aplicaoéles: os países-membros que tenham incrementado suas posses,
poderiam aplicar o excedente, tanxp ng cancelnmento de saldosdevedoresna
compensaolo multilateral, como em outro tipo de pagamentos, comerciais ou
nao, dentro da regiao.

Limite de aceitado: os países-membros que tiverem duplicado suaposseini
cial de unidades de canta, nao estariam obrigados a receber novas quanti:
dades das mesmas.

Juros: as unidades de conta nao gerariam juros.

Desta opgio resultaria a criagao de una liquidez regional de aplicagao
limitada que 'poderle levar os países superavitários a incrementar suas com-
pras na regiao, para converter os incrementos de posses que de - outro modo de
veriam - reterindefinidamente. - Este efeito está limitadO pelo. montante da emis
sao e pelo fato de que esta seja dlstribuida entre todos os paises-membros.

9. Opgio 

Configurado básica: seria criado um meio de pagamento regional, de vali
dez indefinida, utilizável essencialmente pata pegamentos comerciais
tra-regionais, cujas posses estao sujeitas a recomposigh periódica.

Recomposido: anualmente (no mis de junho de cada ano, a fim de evitar a
superposigio com alguma das compensades multilaterais),ospaíses-membros
que tenham reduzido suas posses de unidades de conta,deverao adquirir, em
divisas conversíveis, os excessos em poder dos países-membros que as tive
rem incrementado. Desta maneira cada paísmembro voltaria a sua posio:IJ
original.

Respaldo: nesta opgao, a unidade de conta teria como respaldo, além da
obrigagao de aceitado como meio de pagamento, a obrigado dos paísesmem
bros de adquirir com divisas conversíveis, por ocesiló das recomposidei
periódicas, as unidades de conta que tenham utilizado. Os países-melbros
que, por motivos qualificados, nao possam fazer frente á recomposido de
posses, poderiam recorrer ao Acordo de Sao Domingos, modificando-se para
esses efeitos o alcance de seu primeiro mecanismo.

Emissao: seriam emitidas com caráter regional, pela entidade que for esta
belecida.
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O montante da emisslo poderia ser superior ao considerado naopgao A,
pois a recomposiglo de posses coloca um limite temporário A acumulagio de

unidades de conta nos países-membros reiteradamente superavitários (por

exemplo: US$ 400 milhoes).

e) Juros: neste caso as unidades de conta poderiam gerar juro semelhante

ao dos saldos dentro do ConVinio de Paganentos e Créditos Recíprocos.

Nos demals aspectos, a opcio B seria semelhante I opcio A.

Com esta opcao se arteria	 un financiamento adiCiOnal para parte dos
saldos da compensacao multilateral, mas nao seria alcancado provavelmente

um efeito relevante sobre o comércio, já que os países-membros supera

vitários teriam assegurado o retorno das divisas na recomposicío periódica e

Perceberiam também juros Fel() incremento de Poma de unidades de conta. Se
se desejasse induzir efeitos sobre o comárcio, deveria-se estender os pracos

de recomposigh e fixar-se um juro inferior ao do Convenio.

10. Opcáo C:

Nesta opgio pressup6e-se a existencia de um Fundo de apoio que fornece

ria respaldo adicional as unidades dé conta em circulacio, facilitarla opera
caes de-desconto em certas condicals aos possuidorial e apoiaria financeira

mente os países-membros que devam reágates-las -eMéeu vencímento.

ponfigurack básica: seriara emitidas obrigacaes con vencimiento de dezoito

meses po,teriéres . 1 "dala de emitsáo ..(optoU-sa partesee caso por um prazo

medio) que serian utilizádai ate seu vencimento perapagamentosc rciais. 	,„,
e nao cOMerciais dentro. da regiao e que poderiam ser Colocadas en merca

de § itu.nehirist	
—

Respaldo: as unidades de conta em circula* contariam comumrespaldo com.

plementério a cargo do fundo de , apoio. Este respaldo 'adicional nao deve-
iia cobrir necesariamente 100 por Ceuta das unidadel,de:COnta em circula

eite , - PéLé se PreesaPée que parte deltas seriara normalmente resgatadas, ¿ri
seu vencimentó ou'antecipadalente, pelo país-membro corresPondente.

Emissio: a emitsio estaria a cargo de, cada paíd-membro ou da entidade que
fossedesignadeperaessesefeitos a pedido de algum país-membro, guando
apresentem saldo devedot nas compensagoeS multilaterais e dentro dos limi
tes de sua dotagíci.

Nesta inch, estima-se que 'o montante máximo de emissio poderia ser
fixado em torno de 800 milhaes de dólares, em funglo da análise do campar
tamento dos saldos das compensagéesmultilaterais nos últimos anos.

Equivalénciaídólar norte-americano ou D.I.G.

e) Distribuiclo: cada país-membro teria una dotagio máxima de acordo con sua
participagáo nas importacées intra-regionais, tomando como base a media
anual de importagaes intra-regionais no período 1982/1984.

I/
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Aplicack inicial: os países-membros com saldos devedores em uma compensa
cáo multilateral poderiam cobrir até 50 por cento dos mesmos com unidades"
de conta. A cobertura desse saldo é o elemento que colocaría emcirculaeao
as unidades de tonta.

Outras aplicapaes: os países-membros que tiverem recebido unidades de con
ta como pagamento de um saldo credor das compensaclíes multilaterais,podei
aplicá-las ao cancelamento de saldos devedores posteriores sem limite. Os

países-membros cujas posses sejam superiores a sua dotach máxima, pode-
riam aplicar o excedente em qualquer momento a pagamentos nao comerciais
dentro • da regiáo e, eventualmente, colocar as unidades de conta em 	 merca
dos financeiros.

Tetos de recepcio: os países-membros nao estariam obrigados a aceitar uni

dades de conta pando suas posses adujera o nivel midan de suesdotaidei:
(Esta hipótese nao foi aplicada no exercício correspondente)/

Desconto: os países-membros com posses superiores a sua dotacio máxima e
com problemas de liqUidez, poderiam solicitar o desconto antecipadonofun
do até o montante excedente de suas unidades de conta.

Juro: as unidades de conta criariam um juro equivalente ao do Convenio de
Pagamentos e Créditos Recíprocos, desde sua emissío até o-resgate pelo
país-membro correspondente.

Resgate: os paíSes-membros devetio resgatar as unidades de tonta no seu ven
--cimento em divisas conversíveis,se neo o tiverem feito antes ao recebe-

-las em pagamento. Os países-membros que tenhem dificuldades qualificadas
a esses efeitos, poderiam recorrer ao fundo de apoio dentro dos limites
que forero estabelecidos.

Nesta inch a unidade de conta poderia desempenhar uma fungí° importan
te no financiamento dos saldos das compensacees multilaterais,sem ser	 exces
sivamente onerosa para os países-membroscredores que poderiam descontó-las.
O período de vencimento previsto, de dezoito meses permitiria pensar na pos
sibilidade de cerca reorientado do intercambio intra-regionaleadiCioñalmen
te poderia gerar captan° de recursos para a regia° por meio da colocan() em
mercados financeiros. Obviamente, boa parte destas possibilidadesdependenda
existencia de um fundo de apoio que cubra uma parte relevante dasunidadesde
conta em circulacio.

//
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CAPITULO II 

OPCOES SOBRE OS DIFERENTES ELEMENTOS ENVOLVIDOS 
NA CRIACLO DE UNIDADES DE CONTA

11. Funcaes das unidades de tonta.

	

As unidades de conta podem cumprir, dentro do sistema de cooperacio 	 fi
nanceira e monetaria da ALADI, as seguintes funcoes:

Unir una liquides regional autónoma;

Ampliar os prazos de financiamento dos saldos do comércio intra-regional,
mediante o diferimento total ou parcial dos pegamentos em divisas conver
síveis;	 —

Ampliar o ciclo de utilizacío dos recursos dosmecanismos financeiros 	 re
gionais; e

Promover una atenuacio dos atuais desequilíbrios comerciais.

Era termo s Praia, o papel que poden cumprir as unidades de Magnum re
lacio a cada uma das funcaes anteriores, dependerá da configuraeio concreté
que estabelecam os Paises-embros, sobre os montantes de emissio, critérios
de distribuido e condicóes de enluta,.

12. Os principais aspectos a considerar.

As opcées esquematizadas no capítulo anterior, para a criado deumauni
dade de conta regional, recolhem a anilise das alternativas que podem apre-
sentar-se ea eme série de aspectos considerados relevantes 'a esses efeitos e
si° enumerados a seguir:

A configuracio ou natureza do instrumento a criar;

O respaldo das unidades de conta;

O sistema de emissío e distribuido;

Os critérios de distribuicéo;

Os montantes de emissio e o valor das unidades de conta;

As possíveis aplicacées das unidades de conta e suas condicées; e

g) Os requerimentos de administracao que pode apresentar o instrumento a ser
criado.

13. Alternativas de configuran° das unidades de conta.

Podem identificar-se duas alternativas básicas:
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Um meio de yagamento regional, de validez indefinida, com possibilidades
de aplicacio limitadas; e

Urna obrigagio com prazo de vencimento que durante seu período de vigéncia
circula regionalmente como meio de pagamento para certas aplicagées prede
terminadas.

Na primeira das alternativas as unidades de Gente constituiriam uma moe
da regional de aceitacio obrigatória pelos países-membros sob certas
gées e que circularia entre eles, em princípio, em forma indefinida.	 Os paí
ses-membros possuidores poderiam desprender-se das unidades de conta unía
mente mediante a realizagio de pagamento na regiio.

Na segunda alternativa a unidade.de conta é basicamente umaobrigach fi
nanceira, que cumpriria a funcio de meio de pagamento durante o prazo que for
acordado para sua vigéncia. Apos o seu vencimento, o paismembro que determi
nou sua emissío deveria resgatá-la em divisas conversíveis, caso nao o tenha
feito antes aceitando-a como pagamento por exportacaes ou outros conceitos.

No primeiro caso as unidades de conta teriam caráter regional e a indi
vidualizacio dos países-membros que as utilizem é desnecessária. No segundo
caso, as unidades de conta deveriam individualizar o país-membro a que cor-
respondem, já que este deve assumir a obrigacio de resgate no vencimento.

Uma variante que pode ser introduzida na primeira hipótese básicade con
figuracio é a "xecomposicio de posses". Neste caso, os países-membros que te
nham diminuido a posee original deveriam restabeleci-la periodicamente, res
gatando com divisas conversíveis as unidades de conta excedentes empodetdcrs
países-membros que tenham incrementado suas posees. Com  este mocanismomaio
de pagamento perderia,Tnaprática,a validez indefinida e seus efeitos se apro
ximariam dos da obrigacio a termo.

14. Respaldo das unidades de conta.

Em todos os casos, as unidades de conta teriam como mínimo o respaldo
dos países-membros.

Na configurach de meio de pagamento o respaldo está determinado pela
obrigacio dos países-membros de aceitar as unidades de conta em pagamento,
guando se apresentem determinadas condicóes. Na configuracio de obrigacées
com prazo de vencimento, os países-membros tém também a obrigacio de 	 resga
tar as unidades de conta a seu vencimento. Se é introduzida a modalidade da
recomposiCío Pcd- 05dica de posses, a mesma obrigacio com variantes de tipo
operacional existiria no final de cada período.

Um respaldo adicional, como o que poderia resultar de um fundo com re
cursos líquidos ou do próprio Acordo de Sio Domingos, parecedesnecessárioni:
primeira alternativa de configuracio. Por outro lado, se existe recomposicio
de posees ouseseoptassepela configuracio de obrigacío a termo, pode apresen
tar-se o problema de que algum país-membro nio disponha no momento oportuno
das divisas conversíveis necessárias. Nestos casos um respaldo-adicional, ao
qual possa recorrer, sob certas condicées, o país que deve realizar o resga
te ou recompor sua posee, constituiría uma melhoria importante para o 	 siste
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ma e lhe daría maior seguranca ao oferecer aos possuidores uma garantía adi
cional para a recuperacio oportuna das divisas. Outrosaimrestsria dando-se
ao país devedor um financIamento'mais extenso, que-nbrecairia diretamente
nos paises credores.

Para respaldo adicional poderia utilizar-se o Acordo de Sio Domin-
gos, ampliando as causas pelas quais se pode recorrer a seu primeiro mecanis
mo ou introduzindo um novo mecanismo. Entretanto, a solucioótimaseria coni
tituir um fundo de respaldo que conte com recursos líquidos, aplicando, poi:exemplo r uma parte dos recursos queseriamobtidos do Banco Mundial. Este ti
po de respaldo adicional abriría o caminho a novas modalidaderde utilizacia
das unidades de conta, fundamentalmente o desconto antecipado por parte dos
possuidores e a c010CaCIO em mercados financeiros extra-regionais ou regio-.

15. As consideracáes anteriores deveriam ser examinadas em funclo de dois elemen
tos:

O nívelderespaldo adicionalqueteriam as unidades de conta.Ouseja, seria
cobertatotalouparcialmentea emissio E razoável pensar queumaparte das
unidades de conta seriam resgatadas diretamente pelos própios países cor
respondentes sem necessidade de recorrer a um fundo de respaldo,pelo qua]:
a cobertura parcial (entre 50 e 75 por cento da emissio) parece uma solu
cio adequada. Para estes efeitos deveriam levar-se em consideracio as uta-
dadeS em circulacao pais no caso da configuracio de obrigacio a termo i
emiSSIO e a circulach tenderá° a coincidir enquanto que no de recomposi -
cio de posses a emissio pode ser muito superior á circulacao efetiva de
unidades de conta; e

O montante da emissío,poisapesardeuma misal° limitada facilitara obten
cío de respaldo suficiente, seus efeitos sobre a liqUidez regional, o fi
nanciamento dos saldos e a orientacio do comércio, poderiam ser marginan:

16. Critérios alternativos para. a . enissio e distribuigio das unidades de tonta.

Em matéria de modalidades e procedimentos de emissio podem considerar-
-se as seguintes alternativas:

Se se tratasse de um malo de pagamento, mesmo aplicando-se o sistema de re
compostcao de póseles, a entidade que for designada para esses efeitos esa
tiria o total acordado das unidades de conta e efetuaria sua distribuicai
entre todos os países-membros de acordo com o critério que for estabeleci
do. Neste caso a unidade de conta seria um instrumento regional;

Se se tratasse de uma obrigacío a termo, cada país-membro poderia emitir,
dentro de montante máximo de sua dotacio, as unidades de conta que resul
tarem necessarias as quais-aeriam portento individualizáveis. Ou seji:
existiriam unidades de conta de cada país-membro; e

c) Uma variante da alternativa anterior consistiria em que a emissio se cen
tralizasse na entidade que for designada para esses efeitos e que for rei
lizada a pedido de cada país-membro e dentro dos tetos máximos estabelect
dos. Neste caso as unidades de conta ficariam também individualizadas em
fungí() do país solicitante.
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17. Critérios de distribuigh.

	

Cada país-membro teria uma dotacáo máxima de unidades de conta, 	 resul-
tante da aplicacáo de um critério de distribuicáo da emissáo.

Para esses efeitos, poderiam considerar-se as seguintes possibilidades:

As proporgaes das quotas do Acordo de Sao Domingos;

A participacáo no comércio intra-regional; e

c) A participado nas importaciSes intra-regionais.

No caso dos critérios que envolvem comércio deveráo ser computados os da
dos correspondentes á República Dominicana.

Dentro dos diferentes critérios aquele que parece ter maior consistan-

cia com os objetivos da incorporacáo das unidades de conta ao sistema de co
operagáo financeira e monetária da Associacáo, é a participagáo nas importa
caes intra-regionais que atenderia mais definidamente as eventuais necessida
des de financiamento de cada país-membro.

Corresponde assinalar que as características dos saldos de alguns paí

	

ses-membros determinam que a aplicagáo de qualquer um dos critérios	 anterio
res pode estar representando somente possibilidades limitadas de financiamen
to dos déficits em seus pagamentos com a regiáo. Por este motivo, nao devd:
ria descartar-se a consideragáo como alternativa adicional de uma dotagáo ne
gociada, enquadrada em termos gerais em algum dos critérios anteriores qU:
abrisse a possibilidade de que todos os países-membros -especialmente os paí
ses de menor desenvolvimento económico relativo e os de desenvolvimento in-
termediário- contassem com um financiamento relevante de seus déficits regio
nais.

18. Montantes de emissáo e valor das unidades de conta.

	

Um dos critérios assinalados no Subcomité 3 para a determinacáo 	 do mon
tante da emissáo foi o de partir de cifras modestas que iriam seudo incrementa
das na medida em que se gerasse experiáncia na utilizagáo deste instrumento.

Se se optasse pela configuragáo de um meio de pagamento com validez in

	

definida e sem recomposigáo periódica de posses, a misal, inicial	 deveria
ser muito limitada, em funcáo da possibilidade de uma acumulach muito rápi
da das posses	 poucos países-membros e das presumíveis dificuldades que es
tes encontrariam para aplicó-las em prazos e condiciSes razoáveis. Estima-se
que, para esta hipótese1 uma emissáo inicial de aproximadamente 200milhaes de
dólares se localizaria no valor mínimo que poderia justificar a criagáo das
unidades de conta.

Se se incorporassea recomposigáo de posses, poderia pensar-se em uma emis
sáo maior, já que neste caso a acumulacáo de posses nos países reiteradamen
te credores seria transitória. No ámbito de um sistema mais completo,como so
ria o de obrigagáo a termo com um fundo de respaldo complementar, a emissáo
poderia atender os requerimentos de financiamento dos saldos resultantes do

gml
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comportamento do último triara que se localizariam aproximadamente em 800
milhóes de dólares.

Entre as diversas alternativas para expressio do valor das unidadesdeconta,

sugere-se considerar a equivalíncia como dólar norte-americano ou a equiva

líncia com os D.E.G. A primeira tem a vantagem de coincidir com a moéda em

que realiza a maior parte das transacóes dos países-membros. A segunda ao es

tar referida a uma "cesta de moedas", ofereceria uma maior estabilidade fren
te ás flutuagóes.

Aplicacáo das unidades de conta e condicóes-para sua utilizacio.

necessario distinguir entre a aplicach original das unidades de con
ta e a utilizach das mesmas por seus possuidores ou os paísesmembrosque¿J

nham incrementado suas posses, de acordo com a modalidade que se atleta.

A possibilidade de aplicacáo inicial estaria determinada pela eicistén-.
cia de um saldo negativo nas compensacaes multilaterais. Este seria o elemen
to que permitirla essa áplicacío ou habilitaría a solicitar ou realizar
emissio de unidades de conta individuais. O cancelamento do saldoda compensa
cío na primeira aplicacio poderia ser total ou parcial. Esta última possibi
lidade parece a mais razoávél,- cono forma de distribuir o esforco entre pal
ses credoret , e devedores (no capítulo anterior sugere-se estabelecer como ir
mite 50 por rento do montante dos saldos).

No caso das unidades de conta'em circulagio" as possibilidadespoderiam
ampliar-se a:

Pagamentos na compensacío multilateral, sem o limite assinalado no parí
grafo anterior;

Pagamentos comerciais por fora da compensado multilateral;

Outros pagamentos entre os bancos centrais-membros, diferentes dos comer
ciais; e

Colocagáo em mercados financeiros extra-regionais ou regionais.
_ .

As aplicagóes que, se admitam dependem dos efeitos visados. Limitar
a utilizacio aos pagamentos comerciais incrementaria os efeitos sobre o
intercambio; mas ao mesmo tempo aumentarla os problemas de acumulado de pos
ses por parte de alguna peísesmembros. Uma flexibilidade na utilizacáo podé
ría atenuar os efeitos sobre o intercambio, mas atenuaria a posigáo dos pa"
ses reiteradamente superavitários.

21. Será necessário prever também, limites na obrigagáo dos países-membros de
aceitar unidades de conta como meio de pagamento.

No caso da configuragáo como meio de pagamento, com ou sem recomposi-
gáo de posses, este limite estaria dado por determinada percentagem de incre
mento da posse original. Por exemplo, os países-membros que tivessem duplica
do a posse original, nao estariam obrigados a receber mais unidadesdecontd:
No caso da configuracáo como obrigacáo a termo o limite consistiría em deter
minada percentagem de sua dotagáo máxima.

//
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Juros

No caso da configuragáo como meio de pagamento sem recomposich de pos
ses, nao caberia aplicar juros.

Nos demais casos a unidade de conta geraria juros a favor dos possuido

res que deverío ser suportados pelos países que as utilizem. A taxa de juros

deveria ser fixada de acordo com as funcaes que os países-membros considerem
prioritárias.

A colocagáo financeira das unidades de conta, por outro lado, pode signifi-

car um veículo de captagáo de liquidez. Isso depende de que a taxa de juros

seja atrativa e que exista um respaldo adicional mediante um fundo ou recur

sos líquidos. A colocagáo em terceiros países pela via comercial merece um es

tudo mais pormenorizado já que isto derivaria em que alguns países-membros se

vedara obrigados a receber de terceiros países unidades de conta por suas ex

portac5es, deixando de receber divisas conversiveis por esse mesmo conceito,

24. Desconto

Se se contasse com umfundo com recursos líquidos poderia introduzir-se a
possibilidade de desconto por parte dos países possuidores que desta forma po
deriam converter as unidades de conta. Os países que tenham diminuído suas
posses ou que tenham dado lugar á emissáo das unidades de conta, segundo o ca
so, ficariam abrigados perante o fundo.

Neste caso seria necessario estabelecer certas condicées para o descon
to, tais como:

Que o país possuidor tenha superado em determinada percentagem sua posse
inicial ou, alternativamente, o teto de sua dotacao.

Que o país possuidor apresente uma situacao crítica de reservas.

25. Requerimentos de administracao.

A introducao de unidades de conta no sistema de cooperacáo financeira e
monetaria da Associacao apresentaria diversos requerimentos de ordem opera-
cional e de gestan.

Em primeiro lugar, o procedimento de encerramento das compensacGes
tilaterais deverá adequar-se para incorporar o possível cancelamento de sal
dos mediante a utilizacao de unidades de conta. Isso poderia significar uma
pequena demora (um ou dois dias úteis) com reina° á situacao atual.

Em segundo lugar, deveria designar-se uma entidade encarregada da erais
sao, controle de posses e resgates antecipados das unidades de conta, salvo
que na hipdtese de obrigacao a termo a funcio de emissao seja destinada a ca
da país-membro. Esta mesas entidade realizaria, caso se optasse por esse sis
tema, as operacaes de recomposicáo de posses. Estas funcées poderiam ser de
sempenhadas pelo atual banco agente, enquanto nao se proceda á institucioni
lizacao complementar do sistema de cooperacáo financeira e monetária da Asso
ciacao.

mas
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Na °Nao C apresentada no capítulo I (obrigacio a termocomrespaldo com
plementar de um fundo), seriam apresentados requerimentos mais complexos de
administragio e inclusive adogio de decisóes. Nio obstante, esses requerimen
tos sáo resultados das possibilidades decorrentes da existincia do fundo e se

riam resolvidos dentro da organizacío normativa que os palses-membros estabe
legam para o mesuro.

Finalmente, os países-membros deverio manter informado o banco agente ou

a entidade que se estabeleca, sobre todos os movimentos efetuados sobre as

unidades de conta, a flan de contar permanentemente com uma posicio atualiza-
da de posses.

mas
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CAPITULO III 

RESULTADOS DAS SIMULACÓES DE AFLICACAO 

DE UNIDADES DE CONTA

Foram confeccionados os respectivos modelos de simulagáo para as opgóes A e

C previstas no capítulo I, sobre os anos 1984 e 1985, tomando dados reais das

compensagaes multilaterais ajustadas e utilizando para as dotagaes de unida

des de conta de cada país-membro a média anual das importagaes intra-regio:

nais do período 1982/1984.

A estimagáo da recepgáo de unidades de conta realizou-se também com da

dos reais, considerando em cada caso de um país-membrocomsaldo negativo glZ
bal na compensagáo multilateral, sua situagáo cmnospaises-membros credores.

Quando ototalde posses aplicávei g nio cabria totalmente o déficit, foi uti

Os principais resultados das simulagées nas opcées A e C sao os seguintes:

Opcio A:

Grau de utilizacio das unidades de conta: foi medido através da comparacao
dos montantes utilizados de unidades de conta com a emissito.Observa-seum
alto coeficiente na utilizacio inicial que depois diminui duranteoprimei
ro ano para menos de um terco da utilizagáo inicial. No segundo ano, os
coeficientes sao muito baixos (em média 5 por cento da emissáo).

Compensagées

1984	 la.	 64.5
2a.	 30.0
3a.	 17.5

1985	 la.	 4.0
2a.	 5.5
3a.	 6.0

Este comportamento deve-se ao fato de trabalhar com uma emissáo mui
to reduzida o que determina um rápido esgotamento. Em caso de ter exis-
tido uma recomposigáo de posses no final de cada ano, os volumes utiliza
dos no segundo ano teriam sido de magnitude semelhante a do„primeiro.

e!1:",

O coeficiente de rotacao (utilizacao total com relacio a emissáo total) é
de 1.27 (255 mili-:3es contra 200 milhaes).

c) no final do segundo ano as posses permanecem concentradas em 95 por cento
em trés países (Brasil, México e Venezuela).

//

lizado o critério de rateio.
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A utilizagáo medida em número de países indica que em 1984naprimeira com
pensagáo multilateral utilizaram unidades de conta sete países, na segun
da quatro e um na terceira. Em 1985 utilizaram-na dois países na prima
ra compensagao multilateral e um nas segunda e terceira.

Relagáo entre os montantes utilizados e os, saldos negativos das compensa
gód es multilaterais: et 1984 se utilizaram, dentro das hipóteses manejadas,
unidades de conta por um equivalente a 12.9 por centodascompensagóes mul

tílaterais do ano. Esta percentagem diminuiu para uma média de 2.5 por
cento em 1985. A percentagem média nos dois anos foi de 8.5 por cento.

O detalhe por compensagáo multilateral é o seguinte:

Compensagées
Montantes de saldos

negativos

(em	 mil/Zes)

Total de
utilizagáo

(em milháes)

1984 la. 668 129 19,3

2a. 519 60 11,6

3a. 555 35 6,3

Subtotal 1.742 224 12,9

1985 la. 547 8 1,5
2a. 384 11 219

3a. 318 12 3,8

Subtótal 1.249 31 2,5

TOTAL 2.991 255 8.5

Opgáo C:

a) Grau de utilizado:naprimeira compensagáo multilateral de 1984 o grau de
utilizagáo foi de-39 por cento, diminuindo para menos da metadedessecoe
ficiente até a terceira compensado . multilateral. Em 1985, a utilizagáo
na primeira compensagáo foi de 14 por cento com relagáo a onissáo, dimi-
nuindo para 3 por cento da terceira.

Compensagées

1984	 la.	 39.0
2a.	 22.0
3a.	 15.0

1985	 la.	 14.0
2a.	 7.0
3a.	 3.0

//
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Corresponde destacar que caso o resgate tivesse sido utilizado após
a segunda compensacáo de 1985 o incremento nas possibilidades de utiliza-
cáo teriam-se elevado consideravelmente permitindo que a aplicacáo na él
tima Compensagéo desse ano teria superado o nivel da primeira de 1984.

0 coeficiente de rotach é de quase 1.

No final do segundo ano os saldos ficariam concentrados em 91 por cento em

tras países (Brasil, México e Venezuela),

A utilizacéo medida em número de países indica que em 1984, na primeira e
segunda compensagio multilateral, é utilizada por sete países e na tercei

ra, por tres. Em 1985 utilizaran as unidades de conta quatro palseS.

Relacéo entre os montantes utilizados e os saldos negativos das compensa-
cées multilaterais: em 1984 se utilizaran, dentro das hipéteses manejadas,
unidades de conta por um equivalente a 34.4 por centodascompensaciies mul
tilaterais do ano. Esta percentagem diminui para 15.1 por cento em 1985.
A percentagem módia nos dois anos é de 26.4 por cento.

Compensac5es
Montantes de saldos

negativos
(em	 milh5es)

Total de
utilizacio
(em milh5es)

z

1984 la. 668 311 46,6

2a. 519 173 33,3

3a. 555 116 20,9

Subtotal 1.742 600 34,4

1985 la. 547 110 20,1

2a. 384 56 14,6

3a. 318 23 7,2

Subtotal 1.249 189 15,1

TOTAL 2.991 789 26,41

Países que permaneceram sem posses nas diferentes compensac5es: na segun
da compensacéo multilateral de 1984, ficaram sem posses dois países. Na
terceira de 1984 e primeira e segunda de 1985, tras países e quatro na ter
ceira de 1985.

Resgate de unidades de conta no primeiro vencimento (outubro de 1985): o
total de unidades de conta que tivesse sido necessário resgatar em outubro
de 1985 teria atingido 311 milhaes de dólares, como seguinte detalhe por
países:

//
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Bolivia	 18
Brasil	 147
ColOmbia	 54
Chile	 50
Equador	 27
Paraguai	 6
Peru	 9

TOTAL	 311

Este montante equivaleria a 40.6 por cento (311 .1. 766) do total de
unidades de conta em circulagío em outubro de 1985.

28. Apresentam-se a seguir os quadros informativos:

Quadro no. 1 - Participaeáo dos países-membros no Acordo de Sao Domingos, no
comercio ultra-regional e nas importácGes.intra-regionais.

Quadro no. 2 - Dotagio de unidades de conta e grau de cobertura.Distribuigh
segundo quotas do Acordo de Sao Domingos.

Quadro no. 3 - Dotagáo de unidades de conta e grau de cobertura.Distribuigh

segundo participagh em importagGes intra-regionais.

Quadro no. 4 - Dotacio de unidades de conta e grau de cobettura.Distribuicao
Segundo participach no comércio intra-regional.

mas
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CUADRO No. 1

PARTICIPACAO DOS PAISES-MEMBROS NO ACORDO DE SAO DOMINGOS, NO COMÉRCIO INTRA-REGIONAL E NAS
IMPORTACóES INTRA-REGIONAIS
(Em percentagem do total)

PAISES-MEMBROS ACORDO DE
SAO DOMINGOS

IMPORTACóES
INTRA-REGIONAIS

COMgRCIO
INTRA-REGIONAL

Argentina 18.0 17.5 16.6
Bolivia 2.0 2.2 3.8
Brasil 18.0 30.2 30.5
ColOmbia 6.0 11.6 7.9
Chile 6.0 9.4 8.0
Equador 2.0 3.4 3.2
México 18.0 4.6 8.0
Paraguai 2.0 3.3 2.4
Peru 6.0 4.5 4.0
Uruguai 2.0 3.7 3.4
Venezuela 18.0 9.7 12.2
Rep. Dominicana (*) 2.0

(*) No caso da República Dominicana, ainda nao se disp5e de dados de comércio com os países
-membros da Associacío.

//
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QUADRO No. 2

DOTACX0 DE UNIDADES DE CORTA E GRAU DE COBERTURA (*)
DISTRIBUIDA SEGUNDO QUOTAS DO ACORDO DE SAO DOMINGOS
(Em milhiSes de dólares e percentagem)

PAISES- ALTERNATIVAS SALDOS DA PERGENTAGEM DE COBERTURA
REMEROS DE EMISSXO COMPENSADO 1984 1985

A) B) C) 1984 1985 A) B) C) A) B) C)

Argentina 36 72 144 -•39,9 -80 ,9 90,2 100 , 0 100,0 44,4 89,0 100,0
Bolivia 4 8 16 -202,5 -155,0 2,0 4,0 7,9 2,6 5,2 10,3
Brasil 36 72 144 -302,4 304,3 11,9 23 ,8 47,6 ... - • • .	 .	 .
Colanbia 12 24 48 -346,2 -282,0 3 g 5 6 y 9 13,9 2,1- 8,5 17,0
Chile 12 24 48 -270,1 -196,4 4 g 8 8 g 9 17,8 6,1 12,2 24,4
Equador 4 8 16 227,0 -260 g8 1 / 8 3 g5 7,0 1 ,5 3,1 6 ,1
México 36 72 144 580,4 342 , 9 ... a. . ... ... .. .
Paraguai 4 8 16 -10,9 .-38 g5 36,7 73,4 100,0 10,4 20,8 41 16
Peru 12 24 48 3,5 83, 1 ... . .. 14,4 28,9 57,8
Uruguai 4 8 16 48,4 19,1 ... .	 .. ... ... ..	 .
Venezuela 36 72 144 1059,2 652,5 a .. . ..

a . . .. ... ..	 .
Dominicana 4 8 16 -292 y 4 -222 , 1 1,4 2 17 5,5 1 ,8 3,6 7,2

TOTAL 200 400 800

(*) Emissio sobre saldo negativo da compensacao.

/



ALADI/RE.RRN/II/dt 1
Pág. 19

/I

QUADRO No. 3

DOTACAO DE UNIDADES DE CORTA E GRAU DE COBERTURA (*)
DISTRIBUICAO SEGUNDO PARTICIPACAO EM IMPORTAC5ES INTRA-REGIONAIS
(Em milhées de dólares e percentagem)

PAISES- ALTERNATIVAS SALDOS DA PERCENTAGEM DE COBERTURA
MEMBROS DE EMISSAO COMPENSACIO 1984 1985

A) 8) C) 1984 1985 A) B> C) A) B> C)

Argentina 35 70 140 -39,9 -80,9 87,7 100,0 100,0 43,3 86,5 100,0
Bolivia 5 10 20 -202,5 -15590 2,5 5,0 10,0 3,2 6,5 12,9
Brasil 60 120 240 -302,4 304,3 19,8 39,7 79,4 ..
ColGmbia 23 46 92 -34692 -282,0 6,6 13,3 26,6 8,2 16,3 32 ,6
Chile 19 38 72 -27091 -196,4 7,0 14,1 26,7 9,7 19,3 36 ,7
Equador 7 14 28 -22790 -260,8 3,1 6,2 12,3 2,7 5,4 10,7 

México 9 18 36 580,4 342,9 • • .. . • . • •

Paraguai 7 14 28 -10,9 -38,5 64,2 100,0 100,0 18,2 36,4 72,7

Peru 9 18 36 3,5 -83,1 • • • • . a . 10,8 21,7 43,3

Uruguai 7 14 28 48,4 19,1 .. . • .
Venezuela
Dominicana

19
(**)

38
(**)

72
(**)

1059,2
-292,4

652,5
-222,1 (**)

• •
(**)

- • •
(**) ( * * > (**) (**)

TOTAL 200 400 BOO

(*) Emissio sobre saldo negativo da compensacio
(**) Nao se dispée de dados de comércio para a República Dominicana
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QUADRO No. 4

DOTAQÁO DE UNIDADES DE CORTA E GRAU DE COBERTURA (*)
DISTRIBUICAO SEGUNDO PARTICIPACÁO NO COMERCIO INTRA-REGIONAL
(Em milhSes de dólares e percentagem)

PAISES- ALTERNATIVAS SALDOS DA
PERCENTAGEM DE COBERTURAMEMBROS DE EMISSÁO COMPENSACÁO 1984 1985

A) B) C) 1984 1985 A) 13) C) A) 8) C)
Argentina 33 ' 66 132 .-39 g9 -80,9 82,7 100 g 0 100,0 40 g8 81,6 100,0
Bolivia 8 16 32 -202,5 -155 9 0 4,0 7 y 9 15,8 5 1 2 10,3 20,6
Brasil 61 122 244 -302 g4 304,3 20,2 40,3 B0,7 ... • • . . .
Colombia 16 32 64 -346,2 -282,0 4,6 9,2 18,5 5 y 7 11,3 22,7
Chile 16 32 64 -270 1 1 -196,4 5,9 11,8 23,7 8,1 16,3 32,6
Equador 6 12 24 -227,0 -260,8 2,6 5 , 3 10,6 2 , 3 4,6 9,2México 16 32 64 580 g 4 342 ,9 ... ... . .. • . .. • . .
Paraguai 5 10 20 -10,9 -38,5  45,9 91,7 100,0 13 26 51,9
Peru 8 16 32 3,5 -83, 1 • • ... 9,6 19,3 38,5
Uruguai 7 14 28 48,4 19 g 1 . e. .. . ... .. . ... ...
Venezuela 24 48 96 1059 ,2 652 g5 ... .. . ... • . ... . .
Dominicana (**) (**) (**) -292,4 -222,1 (**) (**) ( *41 ) (**) (**) 01-40

TOTAL 200 400 800

(*) Emissio sobre saldo negativo da compensacao
(**) Nao se disp5e de dados de comércio para a República Dominicana
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