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1.

ch

torizado su distribucién

Fecha Hora

Antecedentes

El anilisis del tema del "Financiamiento de los saldos del comercio intra
regional' en el Subcomit& 3, puso en evidencia la necesidad de contar con ele
mentos Informativos bidsicos sobre las iniciativas y trabajos que se han deaarro
1lado en la materia, a fin de definir, en el mis breve plazo posible, lasconsul
tas sobre las pautas polfticas para el tratamiento y eventual instrumentaci6n de
las iniciativas consideradas,

En ese sentido, el fortalecimiento de los mecanismos de cooperacidn finan-
ciera y monetaria, puede concebirse segln dos alternativas: su vinculacién en
forma definida con objetivos y mecanismos que se establezcan para la expansién
y regulacién del comercio, o el mantenimiento de su caracteristica actual de
"neytralidad"”, -

. Hasta el presente, las tareas desarrolladas en el &rea de la cooperaci6n Ffinan-

clera y monetaria, tuvieren como cbjetivos bidsicos:

a) Reducir los requerimientos de utilizacidn de divisas para el comercio intra-
regional; y

b) Mejorar las posibilidades de financiamiento de los saldos de las compensacio
nes multilaterales, prioritariamente mediante la captacifn de recursos exter
nos de apoyo a los mecanismos de cooperacién financiera y monetaria dela Alo
ciacibn,

Dentro de esta Sptica, si bien es obvio que los saldos de las compensacio
nes multilaterales son generados mayormente por desequilibrios comerciales, no
se establece ninglin vinculo efectivo entre las orientaciones de la negociacidn
comercial y las de la cooperacién financiera y monetaria, A este enfoque se le
ha denominado en algunos documentos de Secretarfa como de '"neutralidad comer-
cial" de los mecanismos de cooperacifén financiera y monetaria de la Asociacifn.

En el presente documento se intentan recoger las principales posibilidades
de actuacién, referidas tanto al fortalecimiento del esquema actual, como al es
tablecimiento de una vinculacién mis definida entre comercio, pagos y financia-
miento.
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3. Primera opcién: fortalecimiento o ampliacifn de los mecanismos financieros y mo
netarios vigentes.

En términos generales, el intercambio intrarregional se ha estabilizado a
partir de 1983, en un nivel sensiblemente Inferior al de las transacclones co-
rrespondientes al perfodo 1980/1981. No existen razones para esperar que en el
corto plazo se produzca un mejoramiento espontineo del comercio intrarregional.
Su crecimiento va a depender, fundamentalmente, de los efectos de las actuales
negociacionas comerciales, en los diversos mecanismos de la Asociacién.

El eventual crecimiento del comercio se va a dar en el mismo contexto de
11iquidez internacional y problemas de balanza de pagos, que maxcaron la contrac
cifn del perfodo 1982/1985. De ahf 1a importancia de encontrar soluciones a los
problemas de financiamiento de los saldos del comercio, aun dentro del enfoque
de "neutralidad" de los mecanismos de cooperacitén financiera y monetaria.

4, Dentro de esta 6ptica los elementos a considerar serian los siguientes:

a) La concrecién de la operacién con el Banco Mundial, a partir de la cual po
drfan buscarse otras fuentes externas de financiamiento. Esta operaci6n pre
supone, asimismo, la reactivaci6n de los compromisos de aporte de los paises
miembros al Acuerdo de Santo Domingo;

b) La constitucién de un fondo financiero regional, que podria resultar de la
institucionalizacisn del Acuerdo de Santo Domingo, cuya funcién principal se
ria administrar los recursos e instrumentos financieros de diferente natura-
leza y fuente, para apoyar a los palses deudores en las compensaciones multi
laterales; y

¢) La progresiva i_ntroduccién de una unidad de cuenta regional o instrumentos
anﬁloaos' destinados a extender los plazos de financiamiento de los saldos y

mediatizar el acceso a los recursos del Acuerdo de Santo Domingo o de uneven
tual fondo financiero regional.

5. A estos efectos podrfa revisarse la propuesta preliminar para constituir un “Acuer
do Monetario-ALADI", elaborada atendiendo al mandato de la Resolucidén 25del C%
sejo para Asuntos Financieros y Monetarios, cuyos objetivos eran: -~

"a) Propender a una mayor reduccién en la utilizacitn de divisas convertibles en
las transacciones de la regifn;

b) Trazar esquemas financleros que ayuden a incrementar el comercio del &rea;y

¢) Desarrollar mecanismos viables que puedan servir de base para la captacidn

de recursos extrarregionales."

Dicha propuesta, que se desarrolla en el documento ALADI/CAFM/V/dt 1, cons
taba de tres elementos:

a) Una "Cémara Compensadora Multilateral', que corresponderfa b#sicamente al ac
tual Convenio de Pagos, con algunos ajustes referidos a su vinculacién con
los demfis elementos propuestos;
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b) Un instrumento monetario o de financiamiento, la UMLA, por medio de la cual

podrian atenderse, en determinadas condiciones, parte de los saldos deudores
de los bancos centrales miembros que tuvieran dificultades de liquidez en di
visas convertibles; y

¢) Un fondo de cooperacién financiera, constituido por aportaciones de los pal
ses miembros y fondos extrarregionales, con el objeto de atender las necesi-
dades financleras derivadas del cumplimiento de los instrumentos monetarios a
gu vencimlento, asi come aquéllas resultantes de las modalidades de coopera-
¢i6n financiera previstas en el Acuerdo de Santo Domingo actual.

La propuesta fue anallzada por la Comisifn Asesora de Asuntos Financierosy
Monetarios, en su quinta reuniSn (ALADI/CAFM/V/Informe), la cual acordés recomen
dar la prosecucién de los estudios, dando prioridad a las acciones para la cap~

tacifn de recursos externos, Este criterio fue refrendado por la Resolucién 28
del Consejo para Asuntos Financieros y Monetarlos, en marzo de 1984,

En la actualidad se cuenta con un panorama mids claro en cuanto a posibili-
dades y condiciones para la captacifn de recursos externos y algunoe palses miem
bros vienen mostrando creclente inter#s en la implementacifn de los elementos b
sicos del proyecto de Acuerdo Monetar:io, por lo cual parece necesario ravisar el
mismo a la luz de las experiencias regzistradas en la regifn y de la nueva reali
dad del comercio intrarregional y en la perspectiva de su tratamiento en el con
texto de la Rueda Regional de Negociaciones.

Para encarar la revigifn de la propuesta de Acuerdo Monetario-ALADI antes des-
cripta, podrfan considerarse los sigulentes elementos:

a) Los estudios y negociaciones efectuadas ante el Banco Mundial para definir
la captacifn de recursos externos para fortalecer la liquidez de leos actua-
les mecanismos financieros, han demostrado una complejidad operativa del me
canismo de captacifn y distribucifn de recursos, que parece hacer .aconseja
ble examinar en el futuro cercano la progresiva institucionalizacit6n del es
quema de cooperacién vigente.

b) Con respecto a la creacifén de nuevos instrumentos financieros regionales,cin
co paises miembros han instrumentado, con respaldo del Fondo Andino de Reser
vas, el denominado "Peso Andino'" (ver ALADI/SEC/di 168) con caracteristicasy
funciones andlogas a las de las UMLAS,

c) Los bancos centrales de otros paises miembros en reunionesregionales recien
tes, han manifestado su intencién de revisar la concepcién de las "unidades
monetarias latinoamericanas' (UMLAS), originalmente formulado en la propues
ta de Acuerdo Monetario-ALADI, con algunos ajustes al planteo inicial. Algu
nos de estos ajustes estén contemplados en una propuesta presentada en la Gl
tima Reunién de Gobernaderes de Bancos Centrales del Continente Americano,en
el marco de la consideracidn de criterios para la formulacién de un programa
de financiamiento del intercambic interlatinoamericano {(ALADI/SC3.RRN/I1/di2)
y son los sigulentes:

i) La asignaci6n inicial de UMLAY a cada pals participante responderfa aun
conjunto de pardmetros, especialmente a su volumen de comercio intrarre
gional;
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i1) Las UMLAS se utilizarfan para liquidar parte de los pagos ordinarios vy
extraordinarios que se efectlen a través del Convenlo de Pagos. Esa por
cibn serfa creciente de acuerdo a la experlencla que se adqulera en el
Sistema: y

iii) Se tratarfa, cuando un pals participante acumulase unidades que superen

su asignacifn inicial, de que fueran aceptadas por terceros palses, los
cuales podrfan aplicarlas para compras en cualquier pafs del Sistema.

Segunda opci6n: Vinculacién operativa entre comercio, pagos y financiamiento.

Los términos de esta vinculacibn, deberfan ser analizados a la luz del pa
pel que convengan los pafses miembros para el proceso de integracién. El disefio

de las caracterfsticas y los mecanismos para la expansifn y regulaciﬁn del 1n
tercambio, van a ser los factores que determinen las modalidades posiblesde‘vin

culacidn entre las 4reas de la cooperacién financlera y monetaria y del comers

clo reciproco.

En ese sentido cabria analizar en la Kueda Reglonal de Negociaclones,las siguien

tes cuestiones:

a) El disetfio de mecanismos de cooperacidén financiera y monetaria, de tratamien-
tos diferenciales andlogos a los utilizados en los restantes mecanismos del
Tratado, principalmente en lo que se refiere a las condiciones y prioridades
para acceder al financiamiento de los saidos;

b) El establecimiento de condiciones diferentes en dicho financiamiento, en fug
ci6n de las caracterfsticas de los productos que generan los saldos, privile

glando a aquéllos que los pafses miembros conmsideren prioritarios para el co
mercio intrarregional; y '

c¢) La utilizacidn de determinados instrumentos, como podrfa ser un medlo regio~
nal de pago, como estimulo para orientar el comercio.

Los t&rminos de referencia concretos para el andlisis de los aspectos sefia
lados, dependerdn de las caracterIsticas que asuma y los requerimientos que plaﬁ
teen las negociaciones en el Zrea del comercio y la complementacidén econdmica.
Las sugerencias que se formulan en el documento ALADI/RP.RRN/1/dt 1, consisten~
tes en el establecimiento de una "tipologfa" de productos, la instrumentacidn de
una determinada opcifn de unidad de cuenta y el establecimiento de un fondo re
g10na1 de apoyo financiero, se refieren a una propuesta en materia de negocla
ciones comerciales, en la que se enfatizan las posibilidades de sustitucion de
importaciones por la via de acuerdos de alcance parcial y los requerimientos de
atenuacion de los actuales desequilibrios del intercambio, tanto cuantitatives
como de composicidn. Las decisiones que en definitiva adopten los paises miem
bros, pueden determinar variaciones en la configuracion de las opciones en mate
ria de cooperacion financiera.

. Las consideraciones anteriores, no implican que no se pueda avanzar en determi

nadas etapas de examen de los elementos que pueden ser comunes a las diferentes
opciones principales:
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a) La captacidn de recursos externos;

b) Las condiciones, funciones y requerimientos operativos, de la introduccidnde
una unidad de cuenta; y

¢) La institucionalizacién del sistema de cooperacidn financiera y monetaria.

Sobre estos aspectos podria centrarse el trabajo del Subcomité en el mes de
junio y la preparacibn de los elementos de julcio correspondientes.




