Esquema de un

sistema de pagos
para el Grupo Andino*

1. Introduccion

La crisis aguda que atraviesa el
comercio andino tiene origenes muy
diversos. Entre sus diferentes causas
conviene destacar, sin embargo, dos
elementos. El primero de ellos es la
crisis de liquidez externa que atra-
viesan en mayor o menor grado
todos los paises de la subregion. El
segundo es la proteccidn creciente de
todos ellos a sus industrias. Dada la
estructura bdsicamente competitiva
de intercambio intra-regional (tanto
el actual como, muy especialmente,
el potencial), el recrudecimiento del
proteccionismo ha tenido efectos de-
vastadores sobre el avance y las pers-
pectivas del area de libre comercio.

* Agradezco a Carlos Caballero y Juan Carlos
Jaramillo los comentarios a una versién pre-
via de estas notas. Las discusiones en torno a
presentaciones anteriores de la propuesta, tan-
to en una reunién técnica convocada por la
Junta del Acuerdo de Cartagena como en un
seminario interno de FEDESARROLLO, ayu-
daron a estructurar mejor sus caracteristicas
particulares y sus limitaciones.

José Antonio Ocampo
FEDESARROLLO
Junio, 1983

La propuesta que se presenta en
forma esquematica en estas paginas
busca encontrar una solucién al pri-
mero de estos problemas. Sin em-
bargo, considera que una solucion al
problema de liquidez permitiria el
robustecimiento de una politica
proteccionista mucho menos irracio-
nal en lo relativo al comercio subre-
gional por parte de los paises miem-
bros. En efecto, la crisis de pagos
hace a los gobiernos mas receptivos
a las presiones proteccionistas inter-
na y menos propensos a aceptar las
virtudes del proceso de integracion.
Dicho proceso perjudica a determina-
das industrias en cada uno de los pai-
ses, pero favorece otras, y tiene ade-
més un efecto neto benéfico en la
medida en que permita la explota-
cion de economias de especializa-
cion. Ademas, la contraccion del co-
mercio intra-regional se ha converti-
do en fuente de problemas para algu-
nas industrias de la subregion, con
los efectos recesivos correspondien-
tes. Dada la importancia de las ventas
a los paises andinos en las exporta-
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ciones no tradicionales de todos los
paises (aunque para Venezuela en
menor grado)!, esta contraccién co-
mercial puede convertirse en fuente
de pesimismo exportador, que derro-
taria los planes mas generales de ex-
pansion exportadora. Por estos mo-
tivos, un alivio al problema de pagos
intra-regional contribuiria a un
mayor equilibrio en la balanza de las
decisiones de politica comercial en-
tres los argumentos proteccionistas y
aquellos en favor del area de libre co-
mercio.

Las propuestas existentes en torno
al problema de pagos intra-regional
estan dirigidas a uno de dos obijeti-
vos: a ahorrar saldos de transaccion
en monedas fuertes (mediante la
apertura de sistemas de créditos mu-
tuos que se cancelan periodicamente)
y/o a postergar la cancelacion de los
saldos netos de los paises deficitarios
en dichas monedas? . Estas soluciones
ayudan a aliviar la situaciéon de emer-
gencia, pero conllevan un doble
error. En primer término, no visuali-
zan el problema de pagos de los pai-
ses miembros como un problema re-
lativamente duradero, como en reali-
dad puede serlo para todos o casi

1 En 1980, la participacién del Grupo Andino

en las exportaciones no tradicionales de los di-
ferentes paises era la siguiente: Bolivia 260/0,
Colombia 340/0, Ecuador 380/0, Perd 260/0
(390/0 en 1979) y Venezuela 12.50/0. Ver
Junta del Acuerdo de Cartagena, Andlisis del
Comercio Andino, 1969-1980, Lima, 1982, p.
30.

Para una resefia completa de las propuestas
existentes, ver José A. Saleverry, ‘'Aspectos
basicos de los mecanismos de integracion fi-
nanciera en la subregion andina dentro del
marco de la integracidon financiera latinoa-
mericana’’, Documento J-PE-D-266, abril
1982 y JUNAC, ""Mecanismos de apoyo finan-
ciero y de pagos para el comercio subregio-
nal’”’, mayo 1983.
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todos ellos. En segundo lugar, hace
recaer el peso del ajuste de las balan-
zas de pagos intra-regionales sobre
los paises deficitarios, reproducien-
do asi la asimetria basica del sistema
monetario internacional, que obliga a
los paises deficitarios a adoptar rigi-
das politicas de ajuste, sin imponer
medidas similares a los superavita-
rios. En el contexto de problemas de
pagos de larga duracion, parece difi-
cil que los paises en déficit estén dis-
puestos a aceptar un arreglo que, en
esencia, constituye simplemente un
aplazamiento del pago de una deuda
que acumulan con los paises en supe-
ravit.

Una solucion de mayor alcance al
problema de pagos intra-regional debe
partir asi del reconocimiento de un
problema externo severo y duradero
en los paises miembros. Esto implica
necesariamente que el peso del ajuste
de las balanzas de pagos intra-regiona-
les debe recaer sobre los paises en su-
peravit para que el esquema que se
disefie sea viable. Ello se facilita
enormemente en la medida en que
todas las monedas de la subregion
son inconvertibles en la actualidad:
como se vera, esto permite disefiar
un sistema de pagos que tiene mu-
chas similitudes con un cldsico me-
canismo de compensacion multila-
teral, pero con caracteristicas parti-
culares que le confieren una mayor
flexibilidad.

2. Propuesta

El sistema que se propone es la
convertibilidad interna a la subregion
de las monedas de los cinco paises,
manteniendo su inconvertibilidad
con el resto del mundo. En esencia,
los bancos centrales de los paises
miembros adquiririan el compro-



miso de convertir las monedas de los
otros paises por sus propias monedas
en aquellas transacciones que especi-
fique el esquema, aunque manten-
drian la inconvertibilidad total con
otros paises. Con este compromiso,
los intermediarios financieros de los
paises de la subregion entrarian a
comprar y vender las monedas de los
paises miembros a las tasas de cam-
bio fijadas por las autoridades mone-
tarias para dichas transacciones.

En este esquema, los bancos cen-
trales de los paises en superdvit acu-
mularian saldos en monedas incon-
vertibles, en tanto que los paises en
déficit pagarian en el corto plazo di-
chos déficit con sus propias mone-
das. El ajuste recaeria asi sobre los
paises superavitarios, que se verian
obligados a acumular saldos mone-
tarios que sblo se pueden utilizar
en los paises deficitarios. Esto ulti-
mo se podria hacer de dos formas
diferentes: promoviendo en los pai-
ses superavitarios la compra de bie-
nes y servicios provenientes de los
deficitarios, o invirtiendo los saldos
en estos Gltimos. La inconvertibili-
dad de las monedas con el resto del
mundo es la garantia de que la ba-
lanza de pagos intra-regional de cada
uno de los paises estd necesariamente
en equilibrio en el mediano plazo.
Se permitiria, sin embargo, un reci-
claje de los saldos netos de los paises
superavitarios, tanto a través de la
cuenta corriente, como de la cuenta
de capitales. Una de las virtudes del
sistema es que fomentaria la inver-
sion de los paises superavitarios en
los paises miembros del Acuerdo de
Cartagena, y generaria una fuente de
recursos para financiar las Empresas
Multinacionales Andinas, la Corpo-
racion Andina de Fomento y otras
instituciones que se podrian disefiar
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para dar salida a los saldos que acu-
mulen los paises superavitarios.

El sistema equivale a un mecanis-
mo de compensacién multilateral,
que funcionaria a través del sistema
financiero de cada pafs, sujeto a las
limitaciones que establezca el es-
quema y, por lo tanto, a la vigilancia
de las oficinas de control de cambios
respectivas. Se aplicaria no sélo a la
transaccion de bienes, sino también
de servicios (turismo, transporte in-
traregional, etc.), a algunas transfe-
rencias (en especial las remesas de los
emigrantes a sus familias) y a ciertas
transacciones de capital. De esta ma-
nera, es mas general que cualquier
sistema de compensacién ya existen-
te. Ademds, tendria un grado de
libertad adicional, segin lo hemos
anotado, en la medida en que permi-
ta hacer la compensacion, no sélo a
través de la cuenta corriente, como
ocurre en todos los sistemas existen-
tes, sino también de la cuenta de ca-
pitale

3. Limitaciones

Como el sistema de pagos pro-
puesto refleja la inconvertibilidad de
las monedas de todos los paises
miembros, es necesario excluir del
arreglo aquellas mercancias que se
consideren altamente convertibles en
monedas fuertes, en particular el
petroleo. De otra forma, podria in-
centivarse la compra de estas mercan-
cias para su venta al resto del mun-
do, pagando por ellas monedas in-
convertibles y recibiendo divisas en
su re-exportacion. En términos mas
generales, conviene discutir la con-
veniencia de incluir o excluir del
sistema las exportaciones de los pai-
ses miembros. En un acuerdo de esta
naturaleza, existe la posibilidad de
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que algunos paises comercialicen in-
ternacionalmente los productos ex-
portables del otro, recibiendo un in-
greso de divisas mediante pagos en
monedas inconvertibles. Esto no se-
ria necesariamente indeseable, en la
medida en que permita una genera-
cion neta de divisas en la subregion,
aunque en tal caso habria que dise-
flar un sistema que permita distri-
buir equitativamente estas divisas a-
dicionales. Los problemas mas gra-
ves (y mas probables) se presentarian
cuando las transacciones simplemen-
te desvien la generacion de divisas
entre los miembros del Acuerdo, en
respuesta a los incentivos que puedan
generar los diferentes sistemas de
promocién de exportaciones (o los
diferenciales de los mercados negros
respectivos)?.

Por otra parte, seria necesario deli-
mitar estrictamente las transacciones
para las cuales se aplica el sistema, en
particular en lo relativo a los flujos de
capital. Existen dos razones funda-
mentales para ello. La primera es la
presion que generan los mercados ne-
gros de divisas. Los diferenciales
entre las tasas negras y las oficiales
son en general muy diferentes, ya
que reflejan expectativas de devalua-
cion y otros fendmenos cambiarios
especificos de cada pais. En este con-
texto, existe la posibilidad de que se
arbitre en gran escala entre los mer-
cados negros respectivos, si un siste-
ma de convertibilidad interno de la
subregion asi lo permite. Habria asfi
un flujo de capitales de los paises
con un diferencial mas alto hacia a-
quellos con diferenciales bajos para

3 En terminologia de teoria de la integracién,

podria decirse que es necesario disefiar un sis-
tema que no genere ““desviacion’’, pero permi-
ta una ‘‘creacion (o generacién neta de divi-

"

sas .
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comprar divisas negras; estas divisas
se venderian en los primeros, con
una ganancia neta en la transaccion.
Por otra parte, es necesario evitar
que los paises en los cuales existan
tasas de inflacion mas altas (e incier-
tas) haya un desplazamiento de la de-
manda de activos liquidos hacia
aquellos denominados en las mone-
das de los paises con inflaciones més
bajas (y estables). Mientras en el pri-
mer caso se permitiria una transmi-
sion de las inestabilidades cambiarias
que enfrente uno de los paises a los
otros miembros del Acuerdo, en el
segundo se limitaria enormemente el
control de las autoridades sobre sus
propias monedas, segin se conoce
ampliamente por la literatura teérica
y la practica de los paises desarrolla-
dos.

4. Unidades de cuenta

Como reflejo del acelerado proce-
so inflacionario que viven algunos de
los paises miembros y la inestabili-
dad cambiaria a la cual estan sujetos,
los saldos netos de sus monedas en
poder de los paises superavitarios co-
rrerian el peligro de perder rapida-
mente su valor, sin darles tiempo de
garantizar su reciclaje eficiente. Por
este motivo, es necesario hacer un
cruce frecuente de cuentas a través
del Fondo Andino de Reservas (dia-
riamente si es posible) y convertir los
saldos de las diferentes monedas a
unidades contables que los protejan
contra esta desvalorizacion. Es posi-
ble disefiar un sistema que cubra di-
chos saldos contra la inflacion o, al-
ternativamente, otro que los cubra
contra la devaluacion.

En el primer caso, los saldos se
convertiran a unidades de valor
constante (UVC) de la moneda res-



pectiva. Las UVC se reajustarian con
el indice de precios al consumidor
del respectivo pais, tomando un pro-
medio de las tasas de inflacién de los
Gltimos 3, 6 o 12 meses, de acuerdo
con lo que se considere conveniente.
Como es necesario incentivar el reci-
claje oportuno de los saldos que acu-
mulen los paises superavitarios, po-
dria disefiarse un sistema de ajuste
incompleto por inflacion cuando los
saldos superen cierta magnitud (una
proporcion de las transacciones en
la moneda respectiva). De esta mane-
ra, los paises superavitarios tendrian
que acelerar los planes de compra o
inversion en el pais cuya moneda han
ido acumulando.

Si se desea cubrir el riesgo de deva-
luacién, seria necesario convertir to-
dos los saldos a una unidad de cuenta
comun (el ““peso andino”), cuyo va-
lor se estableceria con respecto al
délar (o a los derechos especiales de
giro). Como en el caso anterior, el
sistema deberia disefiar incentivos
para el reciclaje oportuno de los sal-
dos netos. Ello se lograria con una
devaluaciéon gradual del “‘peso andi-
no’’ con respecto al délar, a un rit-
mo que fijaria periédicamente la Co-
mision del Acuerdo de Cartagena, en
consulta con los bancos centrales
competitivos. Podrian especificarse
ademas ritmos minimos de devalua-
cion del “peso andino’’ en funcion
de la relacion entre los saldos acu-
mulados y las transacciones corrien-
tes en monedas de la subregion. En
este esquema, conviene aclarar que,
aunque los saldos se contabilicen en
una misma unidad contable, s6lo se
pueden utilizar en la moneda original
en la cual se acumularon; en este sen-
tido, seria necesario mantener conta-
blemente saldos de ‘‘pesos andinos’’

SISTEMA DE PAGOS PARA GRUPO ANDINO

convertibles exclusivamente en cada
una de las monedas de la subregion.

Entre estos dos esquemas, es posi-
ble que el primero presente menos
dificultades para su implementacion.
En primer lugar, dicho esquema
permitiria disefiar con mayor faci-
lidad un sistema automatico de rea-
juste de los saldos, sin necesidad de
una negociacion periédica sobre la
magnitud de la devaluaciéon de la
unidad de cuenta con respecto al do-
lar. Ademas, permitiria aplicar el rea-
juste incompleto por inflacion exclu-
sivamente a los saldos de aquellas
monedas que se vienen acumulando
en los bancos centrales de la subre-
gion, sin afectar a otras monedas, co-
mo necesariamente ocurriria en el
segundo esquema. Finalmente, el es-
quema del “‘peso andino’’ castigaria
a los paises que devalien en térmi-
nos reales, ya que, en tal eventuali-
dad, se incrementaria el valor real de
los saldos de sus monedas en poder
de los otros miembros del Acuerdo.
Ello podria convertirse en un limi-
tante de la politica cambiaria que
los paises no estén dispuestos a acep-
tar en las circunstancias actuales.

5. Cldusulas de convertibilidad y ta-
sas de cambio

No seria conveniente en un siste-
ma de esta naturaleza establecer ran-
gos dentro de los cuales se dan o no
las condiciones de inconvertibilidad
de las monedas por divisas. Sin em-
bargo, si se desea hacerlo, para darle
mas confianza a los paises potencial-
mente en superavit para entrar en el
sistema, dichos rangos deben restrin
girse a los flujos y no a los acervos de
las monedas en poder de los bancos
centrales. Ello seria necesario para
impedir que un pais acumule saldos
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en expectativa de alcanzar el rango
de convertibilidad, a partir de lo cual
lograria transformar en divisas todo
saldo neto adicional.

Por otra parte, se deberia permi-
tir que todo pais deficitario acepte
unilateralmente la convertibilidad en
divisas de su propia moneda. En este
caso, la convertibilidad deberia apli-
carse igualmente a las nuevas tran-
sacciones en dicha moneda, dejando
al pais que decida si los saldos acu-
mulados en los otros bancos centra-
les son o no convertibles. Esto es ne-
cesario para evitar que estos saldos
pesen significativamente en la deci-
sién de desmontar o no el control de
cambios.

Finalmente, conviene hacer algu-
nas apreciaciones sobre los tipos de
cambio que se aplicarian al sistema.
La literatura econdémica ha resaltado
el efecto desfavorable que tiene un
régimen sujeto a alteraciones
frecuentes de los tipos de cambio so-
bre el comercio internacional. Por
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este motivo, podria ser deseable in-
troducir un sistema de tasas de cam-
bio propias del sistema de pagos an-
dino, con caracteristicas de mayor
gradualidad ante devaluaciones brus-
cas que realicen los diferentes pai-
ses. Un sistema de esta naturaleza im-
pondria !fmites a la politica cambia-
ria de los paises miembros y, por este
motivo, podria ser inaceptable.
Ademas, en el caso en que se realicen
dichas devaluaciones, introduciria de
hecho un régimen de cambio malti-
ple, con los problemas de arbitraje a
los que podria dar lugar. Por estas
razones, el gradualismo se introduci-
rfa mejor a través de un régimen de
tipos de cambio futuros, garantiza-
dos por los bancos centrales respec-
tivos. De esta menra, todas las tran-
sacciones en el horizonte temporal
que establezca el sistema de cam-
bio futuro podrian cubrirse contra el
riesgo de la devaluacion. Los plazos
respectivos serian determinados por
las autoridades monetarias de cada
pafs para su respectiva moneda.





