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TRANSFORMACION DEL FAR EN FLAR 8 de Julio de 1991
FARA FROMOVER LA INCORPORACTION

LE OTRDS PAISES DE LA ALADI Restringido

La Resolucién 27 de 1a Ruinta Reunién del Consejo de Minis—
tros de la ALAHI, en el marco del mandato de profundizar  la

cooperaciin financiera vy monetaria intrarregional, establece que
tes  Organos pertinentes de 1a fAsociacidén "consideren las posibi-
lTidades que ofrece la transtormacidén del FAR en FLAR para promo-
ver 1a incorporacién de paises miembros”,

Estas posibilidades se enmarcan, asimismo, en el mandato
establ ecido por la mencionada ALADI/CM/V/Resalucién 27, en su
articulo segundo, en el sentido de profundizar la cooperacidn
entre los paises miembros en materia de pagos internacionales, vy
especificamente en su literal a), en la parte referida a la
necesidad de apoyar la concrecidn de férmulas més ambiciosas de
cooperacidn financiera y monetaria entre los paises miembras", vy
en su literal c) gue indica la consideracidén sefalada en el
parrafto anterior.

El Fonde Latinocamericano de Resérvas entrd en vigencia el 12
de Marzo de 1991, por lo gue, desde esa fecha, ha quedado abierto
a la adhesidén de los otros paises miembros de la ALADI.

Alendiendo a estos antecedentes y sin perdjuicio de gue 1a
decisidn de adherir al FLAR es particuliar a cada uno de Jos
paises miembros, en esta reunidén podria definirse una posicidén
conjunta subre 1as posibilidades cue ofrece Ta
mattilateralizacidon del! mismo, en e marco del proceso de
integracidn econdmica intrarregional.

- Indudablemente, 51 fuera posible 1ograr Ta
muttil ateralizacidn de este Fondo con la incorporacidén de todos
los paises miembros de la Asociacion, contar Con &l
funcionamiento regional de este mecanismo, Junto con el Convenio
de Pagos ¥ Créditos Reciprocos, pfrecardia importantes
perspaectivas a la gradual conformacion de un sistema monetario v
financiero intrarregional,

Este documento tiene el propoisito de adelantar algunos
antecedentes sobre este Fondo, destinados a faciltitar 1Ta
consideracion del tema.
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i. Proceso de la transformacién del FAR en FLAR..

A partir de 1985 v por iniciativa del Gobierno del Fert, se
realizaron consultas y se desarreollaron  trabajos, en  forma
conjunta, entre 1os bancos centrales de 1os paises miembros del
FAR vy los Organos de Administracidén de la Institucidn, para la
creacion de un Fondo Latinocamericano de Reservas que contribuyera
a la solucion de 10s problemas de financiamiento transitorio y de
balanra de pagos de todos 1os paises de la region.

Esas actividades concluyeron en un proyecto para establecer
una entidad financiera regional, partiendo de 1a base de un
organismo en pleno funcionamiento, como era el caso del FAR, para
lo cual resultaba necesario modificar algunas de las disposi-

ciones de su Lonvenio Constitutivo,

En ese éentido, ﬁeraprobéron a nivel técnico y se sometieron
al Directorio del FAR las modificaciones respectivas, el cual, el
20 de noviembre de 1987, resolivid elevarias, bajo la forma de un

proyecte de nuevo Convenio, a la Asamblea de Representantes de la
Institucion. T o

El 15 de enero de 1988, 1a Asamblea de Representantes del
FAR, en su VII Reunidén Extraordinaria, celebrada en Caracas,

meeomendd 3 1oc Gobiemios de 10s paises miembros 1a medificacion
del Convenio Constitutivo del FAR para convertirlo wn el
"Convenio para el establecimiento del Fondo Latinpamericaneo de

Reservas (FLAR)", ampliado, en una primera instancia, a la
participacién de los demds paises miembros de la ALADIL.

El 10 de junio de 1988, los Representantes Plenipotenciarios
de los Gobiernos de los paises miembros del Acuerdo de Cartagena,
suscribieron el nuevo Convenio, e! wual, luego del respectivo
proceso de ratificacién parlamentaria, entrd en vigencia el 12 de
Marzo de 1991.

1. antecedentes y funcionamiento

E1 FLAR reconocce su origen en e! Fondo Andino de Reservas
{(FAR) , creado el 12 de noviembre de 19746 y vigente desde 1 8 de
Junio de 1978 hasta el 12 de Marzo de 1991, fecha en gue se
transformé. :

A ftines de agosto de 1??0, el capital. pagado del FAR
alcanzaba Tos U$S %948 millones vy el capital suscrito por los
paises miembros ascendia a Tos UGS 420 millones.



En el curso de 1a vigencia del Fondo Andino de Reservas, sus
mperaciupeg crediticias alcanzaron, hasta Octubre de 1990, 1os
J:000 millones de dotares, correspondiento 1.200 millones gl

apoyo de balanza de pagos de los miembros (cuatro anos plazo) vy
1.800 millones a ocreditos de corto plazo (geis  meses),
raspaldandn, en el primer caso programas de ajuste de halanza de
pago v en el sequndo deficiencias temporales de liguidez.

Asimismo, se establecieron mecanismos que  aumentaron  su
utilidad para los paises miembros, entre los que se destaca la
emision de Peseos Andinos, un medio de pago que ha ayudado a
varins de los bancos centrales de los paises andinos para

satisfacer sus obligaciones con los demas y dltimamente, cun
alguno de Ta ALADT, distintos a sus miembros originales. (Bancos

Centrales de Argentina y de Chile).

mkrm {nﬁkrumenkm u%i‘izadu en Q1 émbi%m d& EE%E Eﬂﬁdﬂ Ha

sido el 1lamado "Pagardés de Tesoreria”, con el cual se puso a
disposicidn de los miembros una forma de inversidn de corto plazo
para las reservas, con  garantia de liguider vy aceptable
rentabilidad. La aplicacién de este instrumento ha tenido un
resultade satisfactorio, emitiéndose 847 millones de délares,
21,7 millones de marcos alemanss v 4.063 millaones de yenes.

Existe también, en e marco del Fondo, uwn secvicio de
"fOepdsitos", con tasas de interéds competitivas en el mercado
internacional , mediante &1 cual se han captado recursos  en
cantidades apreciables.

Finalmente, con el fin de otorgar apoyos indirecto al
comerclio exterior entre paises latinpamericanns, & han aplicado
recursos  al  descuento de aceptaciones bancarias de organismas
regionales, mediante convenios con el BLAGEX vy la CAF. Se
descontaron aceptaciones de BLADEX por un monto de alrededor de
59 millones de délares v de CAF por cerca de 50 millones de
dolares.

2. Eunciones y objetivos del FLAR

F=3 FLAR tiene 1 encargo de cumplir un conjunto de
pbhjetivos, para alcanzar cada uno de los cuales ha sido dotado de
instrumentos v mecanismos especificos. Estos ohjetivos se pueden
agrupar en dos grandes categorias:

2.1 Un objetivo basico, fundamental, que es proporcionar a 1os
paises miembros financiamiento de apoyo a programas  de
ajuste de la balanza de pagos.
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Los coreaditos de apoyu a la balanra de pagous del FLAR  se

utorgan en respaldo de programas de ajuste gque el pais
solicitante estd ejecutando o piensa ejecutar.

Estos. creditos soun de un plazo méximo de 4 afios con | afo de
gracia.

e otro lado, un conjunto de objetivos complementarios que
500 3 ' :

Wtorgar financiamiento de corto plazo en apove de problemas
de liguider de los bancos gentrales;

:

El FLAR proporciona, de manera complementaria a los créditos
de balanza de pagos, creditos de corto plazo. Estos tienen
el propésito de atender lTas demandas de 1os bancos centrales
para cubrir insuficiencias temporales de liguidez yue
resulten de la naturaleza de los vencimientos a que estén
celocadas las reservas, 0 de 1a necesidad de atender pagos
imprevistos, todos los cuales pueden ser independientes de
la  situacién  global de reservas del  banco.  central
demandante.

Los  creditos de corto plazo son de demanda aleatoria, de
atcests - automatico y su desembolso, en la practica, esta
garantizado dentro de las 48 horas de efectuada  la
ol teitud,

aiministrar lae reservas intergacionales de los pateec

miembros gue as: 1o deseen:

Feta ®s una funcidn que representa un aporte util a los
bancos centrales s0lo en circunstancias especiales, de las
cual es pusden destacarse dos principales: La primera, cuando
por  razones de disposiciones legales internas, un banco
central  no puede hacer uso pleno y eficiente de todos los
instrumentos que ofrecen los mercados internaciovnales para
aplicar sus reservas. Esto es particularmente importante
para ciertos bancos centrales yue estan limitados a l1a
inversién de sus reservas por pericodos demasiado cortos.
Eoto Tes impide utilizar los instrumentos de los mercados de
capitales a plazos mayores de un afio, todos los cuales
tienen condiciones de liquidez, seoguwridad v rentabilidad
superiores a un depdsito en un bance comercial internacional .

La segunda,  cuando por razones de diverso tipo uwun bhanco
central no puede acceder a todos o a los principales
mercados donde puede invertir sus reservas. BEn este caso, el
FLAR, siendo una  dnstituweidn  intercacional de derecho
publico, puede administrar las reservas internacionales que
se le encargue, superando estas dificultades.



.c)  Emitir, operar y garantizar @] peso anding.-

"El Peso Andino es un instrumento financiero que "aspira a
convertirse en la moneda de 1a subregién cuando el proceso
de ‘integracién haya evoluciounado lo suficiente. For el
momento es un convenio multilateral de pagos, garantizado vy
operado por el FLAR, que permite 1a emisién de ur medic de
pago de utilizacidn restringida v uso limitado.

La garantia que otorga el FLAR se manifiesta en su compromi=-
s0 de redimir, a la vista, con délares de los Estados Uni-
dos, cualguier utilizacidn de pesos andinos que hubiera
alcanzado su vencimiento, independientemente del banco cen—
tral que origind la operacidn.

El Peso Andino es equivalente a un délar norteamericanc vy
tieng garantia de liguidez primaria. Esto guiere decir que,
en cualguier momento, un  {tenedor puede descontar Fesos
fAndinos en 1 " FLAR. EI Feso A&ndino tiene redencion
pbligatoria a JTos seis meses de su utilizacidn vy genera,
para e gque lo utiliza en pago, 1a comisidn equivalente a la
tasa LIBOR & & meses méds 1/4 de 1% vy otorga una tasa de
interds, para guien lo recibe, eguivalente a Ta tasa LIBOR
de & meses mas 1/8 de 1%.

d} - Contribuir a la armonizacidn de las politicas -cambiarias,
monetarias v financieras de lps paises miembros.

Este ohjetivo estd sefalado en los ‘“Considerandos" del
Convenico, donde se sefala que la administracién conjunta de un
Fondo constituida con parte de las reservas monetarias
internacionales de los paises miembros puede cuntribuir a 1la
armonirzacién de sus politicas monetarias, cambiarias, financieras
y de pagos vy se sefala, especificamente, en el literal by del
Arcticulo Tercero, gque establece el mandato de:

"Contribuir a la armonizacidn de las poltiticas cambiarias,
monetarias, financieras de 1os paises mianbros,
favilitdndolies el cunpl imiento de los compromisos
adquiridos, en e! marco del fcuerdo de Cartagena vy del
Tratado de Muntevideo de 1580".

3. Marmas sobre la adhesion al FLAR

las normas estipuladas en e Convenio del FLAR sobre 1a
eventual adhesion de 1os demas paises latinoamericanos figuran en
Tos articulos que se transcriben a continuwacidon:



"Articulo 37.- El presente Convenio entrard& en vigor cuando
los pasises miembros del Grupo Andino hayan depositado el
respectiva  instrumento de ratificacién en el Ranco Central
del paiz sede. Miwntras tanto continuard rigiendc ®1 actual
Conivenio Constitutivo del Fondo éAndino de Reservas.

Cuardo un nuevo pais latinoamericano adhiera al Convenio, el
respectivo instrumento de ratificacion se depositard en el
Banco Central del pais sede, vy éste procederd a remiticr las
carrespondientes copias autenticadas del Convenio vy 1ope
instrumentos de ratificacidén a Ta Junta del! Acuerds de
Cartagena v a la Secretaria General de la ALADI.

Articulo 40.- Sdélo podran adherir al presente Convenic los
paisgs  latinocamericanos miembros de 1a ALADID gue asi 1o
deseen. La Asamblea determinard el aporte de capital del
Estado adherente. Después de los diez afios de vigencia de

ste Cunvenio, la Asamblea considerard el ingresc come
miembiros del Fondo a oiros paises latinoamericanos, con los
aportes de capital y cumpliendo con las demés condiciones
que ésta fije en su oportunidad”.

3. Consideraciones generales sobre Ja posible adhesion al FLAR

La aceptacidén a nivel regional de un esquema como &b del
FLAR  depende del conocimiento que tengan Jos demas paises
miembros, no s6lo sobre sus ventajas y  posibilidades, sino
también de sus reguisitos basicos vy limitaciones.

En este sentido, el tema ha sido presentado a conocimiento
de los bancos centrales de Tos paises miembros a través de las
rewniones de la Comisidn Asesora y del Consedo para Asuntos
Financieros v Monetarios. En tales ocasiones, sin perjuicio ded
interds manifestado por 1os participantes en tales reuniones, &
considerd necesario dilatar cualguier pronunciamiento hasta  la
cutminacion del proceso de ratificacidén del Convenio rewmpectivo.

[gual eriterio se sostuvo en el Comiteé de Representantes, en
las reuniones de preparacidn de la Quinta Reunidén del Consejo de
Mirmistro de 1a ALADI, mo obstante 1o cual, la ALARI/CM/FResolucidn
274V), &n su articulo Segundo, relativo a la profundizacion de 1a
cooparacion  entre  los paises miembros en materia de pagos
internacionales, encomendd a los  drganos pertinentes de la
Asociacion:

"Considerar las posibilidades gque ofrece Ta futwa entrada
@rn  vigor del Fondo Latinoamericano de Reservas, para
promover 1a incorporacién de paises miemros de la ALARDY.

+



Bin perjuicio del andlisis gque cada pais particalarmente

realice subre la conveniencia y posibilidad de adherir al FLAR vy

<an

g1 obieto de contribuir & tal consideracidn se desarrallan a

continuvacidn algunos comentaring gensrales,

Ei []

b.

c.

Bl esquema del FLAR requisere como requisito  fundamental e
inetudible gue cada banco central participante realice pagos
en  efective que constituyen su aporte de  capital.

Er relacién  con esta condiciéon se puede indicar gque los
aportes de capital gue realiza un banco central a una
institucion  come el FLAR se  cunsideran como  reserva
internacional, por lo que cualquier pago no disminuye las
reservas sino counstituoye una forma de buscar su diversifica-

ks, o) G e sl ol ¢

efectuaria en un ndmero determinado de afios (en el FAR  fue
e 4 afos para Colombia, Perd y Venezuela v de 8 afos para
Bolivia vy Ecwador, aungue estps Altimos cancelaron la
totalidad de su suscripcidn original antes de ese tiempo).

No obwmtante, «n el caso de una extensidn demasiado Targa de
Tos plazos de pago, su contribucidn al financiamiento de los
problemas actuales se reduciria toda ver gue 1os montos
maximps de acceso al  corédito son oun mdltipto fijo  del
capital pagado.

También cabe sefalar gue, ean el casc del FAR, sdlo 1a
susciripocidn original fue pagada en efectivo, va gque todas
1ag aporcaciones siguientes o fueron mediante 1a
cagitalizacidn de una parte de las uwtilidades que 1a

institucidn generd cada afo.

Finalmente, como posibilidades a tener wn cuenta en la
eventual adhesidn a un Convenio como el del FLAR, merecen
indicarse, entre wtras distintas a Tos beneficios yue
cfrece, las siguientes:

i) Se trata de wuna Institucidén ya constituida, COR
gxperiencia En 5514 relacian Con los mercados
internacionales y con un funcionamiento eficientey v

ii)  Ante la perspectiva de una regionalizacidn del Fondo a
todos los paises de la ALADI, cinco de ellos, sus
actuales miembros, vya han realizado sus  aportes de
capital.



CTii1) La eventual multilateralizacion del FLAR, Junto con el
Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos, permiticria a
1a regidon  contar cun un sistema  de cooperacion
financiera y monetaria relativamente avanzado, ocon el
que, ‘entire ntras COSAS% , podrian FECUpErarse,
perfeccionadas, algunas de las funciones gque cunplia el
Acuerdo de Santo Domingo vy por otro ladeo, disponer de
un  mecanismo como el Feso Andino (o Latincamsricano) ,
que pese a la modestis actual de sus  recursos de
respaldo, podria convertirse, en el futuro, en una
unidad de cuenta propia de la regidn.

Adiciomalmente, 1 contar con un Fondo regional  de
este tipo, facilitaria la reanudacidn de gestiones
internacionales para obtener firnanciamiento exberno
para apoyar la integracitn intrarregional.



