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EL CONVENIO DE PAGOS Y CREDITOS RECIPROCOS DE
ALADI COMO UNA HERRAMIENTA DE FACILITACION
DEL COMERCIO ANTE LA CRISIS INTERNACIONAL

ANDREA DAMICO

INTRODUCCION

La crisis que atraviesa la economia mundial desde 2008 ha impactado sobre los flujos de comercio mundial,
traduciéndose en caidas importantes de voliimenes de comercio.

Las regiones mas ricas del mundo como Europa y Estados Unidos, han contraido su demanda en forma
significativa. El comercio entre los paises miembros de ALADI descendi6 un 32% entre Julio de 2008 y Abril
de 2009. En el mismo periodo, las economias de mayor tamario de ALADI contrajeron sus importaciones
desde otros paises miembros en un 41%.

Sin embargo, otros factores como las dificultades para el financiamiento del comercio exterior y la pro-
liferacién de medidas proteccionistas en muchos paises, propagan y refuerzan las tendencias contractivas
reflejadas en la disminucién del intercambio.

La escasez de crédito se ha convertido en una amenaza significativa, considerando que entre el 80% y el
90% de los flujos comerciales dependen del financiamiento de corto y mediano plazo. El crédito al comercio
internacional cay6 40% en el dltimo trimestre de 2008 con relacién a 2007, y la cantidad de préstamos para
financiar el intercambio (excluyendo transporte aéreo y maritimo) fue la mas baja desde 2004.

Como consecuencia de la reduccién del crédito, muchas operaciones no se concretan, incluso cuando existe
demanda. Asi, pues, algunas estimaciones indican que en Noviembre de 2008, la brecha de financiamiento
(diferencial entre demanda y oferta de crédito) ascendia a USD 25.000 millones, aproximadamente 0.25% del
mercado anual de crédito al comercio.

Naturalmente, la contraccién del crédito al comercio internacional impacta negativamente sobre la eco-
nomia mundial, profundizando la recesién. Adicionalmente, en un contexto de internacionalizacion de la
produccién, la contraccién del crédito al comercio exterior constituye una seria amenaza para el funciona-
miento de las cadenas globales de suministro.

La escasez de financiamiento al comercio, tiene ademas efectos distributivos regresivos. Por un lado,
perjudica en mayor medida a los paises en desarrollo que a los paises desarrollados, dado que disponen
de menos recursos e instrumentos para enfrentar el problema, y se ven afectados por la mayor aversién al
riesgo de las entidades financieras.

Este escenario ha puesto de manifiesto la urgencia de que los paises en desarrollo cuenten con instrumentos
financieros adecuados que puedan servir para mejorar la capacidad de respuesta contraciclica de los paises
de América Latina. En este sentido se plantea la necesidad de mejorar y revisar los instrumentos de crédito
y liquidez de los organismos multilaterales.

En ese contexto, los mecanismos de compensacién de pagos han mostrado ser un elemento importante al
implantarse en naciones como las latinoamericanas y caribefias, cuyas monedas no son divisas y que presentan
problemas recurrentes para la obtencion de éstas. De tal forma, dichos mecanismos se constituyen en una he-
rramienta para impulsar el crecimiento de los niveles de comercio mutuo entre las economias latinoamericanas
y caribefas, al generar un ahorro en el empleo de divisas para la financiacién del intercambio reciproco.
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De las experiencias de funcionamiento de mecanismos de compensacién de pagos en América Latina y
el Caribe, se destacan tres: i) la experiencia de la Asociacién Latinoamericana de Integracién (ALADI); ii) la
impulsada en décadas pasadas en Centroameérica; y iii) el mas reciente acuerdo Argentino-Brasilefio para
establecer un sistema de pagos en moneda local.

El objeto de este trabajo se centra en analizar el mecanismo propuesto por ALADI, conocido como
“Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos” (CCR) como herramienta de facilitacién del comercio frente a
la crisis internacional.

1. ANTECEDENTES DE LA INTEGRACION FINANCIERA EN AMERICA
LATINA

Ante un escenario mundial caracterizado desde hace afios por la inestabilidad e incertidumbre respecto
al comportamiento econémico global, por periddicas crisis monetarias y financieras que se propagan, por
episodios recurrentes de escasez de divisas en distintos paises y regiones, y en general por la necesidad de
disminuir los niveles de vulnerabilidad ante la errdtica evolucion de la economia internacional, no resulta
extrafio que se haya acentuando la tendencia a conformar espacios regionales, en cuyo interior se vienen
debatiendo y aplicando modalidades de intercambio comercial y de funcionamiento monetario y financiero
que entre otros objetivos buscan amortiguar dicha vulnerabilidad y generar mecanismos que posibiliten un
mayor margen de accion.

En la region latinoamericana y caribena, las instituciones financieras constituidas como parte de los
esquemas de integracion, han servido para ayudar a los paises miembros a atenuar los problemas en sus
balanzas de pagos y a incrementar el comercio y las inversiones intrarregionales.

Al mismo tiempo, estas instituciones han contribuido a impulsar acciones en pro de una mayor estabi-
lidad de los tipos de cambios bilaterales, han ayudado a establecer mecanismos de regulacion en el sector
financiero de las distintas economias y se han constituido en una experiencia a tomar en cuenta en el proceso
de creaciéon de una nueva arquitectura institucional en la regién, sustentada en la articulacion y convergencia
de los diferentes esquemas, mecanismos e instrumentos que permitan hacer avanzar hacia nuevos estadios
de desarrollo a la integracion.

Avanzados los afios cincuenta, estudios e iniciativas de diversa indole efectuados en la regién concluyeron
que ante la insuficiencia de las relaciones de intercambio, era conveniente encarar, entre los paises latinoa-
mericanos, algunas modalidades de integracién y cooperacién econémicas, entre las que se encontraba la
adopcién por los Bancos Centrales de mecanismos financieros comunes.

Se estimaba que estas medidas podian atenuar y atin eliminar aquellas insuficiencias, asi como encauzar
la interaccion regional futura de los paises del area.

Las primeras experiencias, generalmente bilaterales, fueron sustituidas, a partir de los sesenta y ya en el
ambito de los movimientos de integracion latinoamericanos, por la puesta en funcionamiento de mecanismos
de pagos multinacionales y complementariamente, de asistencia de corto plazo a balanza de pagos.

En efecto, es en el seno de los esquemas de la (Asociacién Latinoamericana de Libre Comercio) - ALALC
-y del Mercado Comiin Centroamericano (MCCA) donde se encuentran los primeros ejemplos de mecanis-
mos operativos de pagos intrarregionales, con sus respectivos sistemas de compensacion y de financiamiento
multilateral.

A suvez, los paises miembros de la subregion andina agregaron posteriormente una experiencia en esta
materia, mediante la creacién del Fondo Andino de Reservas, y las naciones que integran la Comunidad del
Caribe, el CARICOM, estructuraron también su acuerdo de compensacion.
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1.1. Antecedentes del CCR ALADI

Desde el afio 1960 los paises de América Latina han realizado importantes esfuerzos destinados a desa-
rrollar entre si, mecanismos de cooperacién econdémica y comercial.

El 18 de Febrero de ese afio, en Montevideo, Uruguay, se suscribié un tratado que dio origen a la crea-
cién de un organismo multilateral denominado Asociacién Latinoamericana de Libre Comercio (ALALC)
integrado por los paises de la regién sudamericana Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Chile, Ecuador,
México, Paraguay, Pert, Uruguay, y Venezuela y México.

Los objetivos fundamentales de este Tratado se refieren a la puesta en funcionamiento del proceso de in-
tegracion de las economias como medio de establecer la promocién del desarrollo econémico y social, y con el
objetivo (de largo plazo) de la constitucion de una zona de libre comercio. Para alcanzar dichas metas se fijaba
un programa de liberalizacién comercial multilateral que contenia fechas de cumplimiento progresivas.

Para apoyar y promover este programa se considerd como requisito primordial, por parte de los paises
signatarios del Tratado, el de impulsar mecanismos o esquemas financieros propios que canalizaran fluida
y adecuadamente los flujos de comercio que resultaran del nuevo dinamismo.

En consecuencia, en el mes de setiembre de 1965, se suscribi6 el llamado Acuerdo de México, por el que se
aprob6 el denominado Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos, que se transforma en el primer instrumento
de cooperacién financiera suscrito entre los Bancos Centrales de los paises miembros de la ALALC.

Dicho acuerdo fue concebido como el inicio de una formal cooperaciéon multilateral entre las entidades
bancarias de la region para llegar, en sucesivas etapas, a la integracién monetaria y financiera. Ello podria ser
alcanzado con la creacion de organismos financieros que establecieran una cooperaciéon mas avanzada, tales
como una cdmara de compensacion multilateral, fondos mutuos de garantia, mecanismo de ayuda financiera
dentro de la zona, creacién de una moneda tnica.

Los objetivos eran los de estimular y promover el comercio reciproco entre los paises, pero, ademas, se
alentaba con su puesta en funcionamiento una forma de sistematizacién de consultas y un mayor grado de
cooperacién entre los Bancos Centrales en materias de indole monetaria, cambiaria y de pagos, fundamen-
talmente.

En el marco de estas aspiraciones, esas instituciones bancarias de los paises miembros suscribieron, en el
afno de 1969, el llamado Acuerdo de Santo Domingo.

Este instrumento tiene como objetivo basico atender, con fondos provenientes de esos bancos, situaciones
transitorias de iliquidez de ellos mismos que les impidan participar activamente en los mecanismos que para
la cancelacién de saldos previstos en el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos.

Posteriormente, a partir de 1981, se ampliaron los objetivos de este instrumento. En efecto, ademas
de cumplir con el objetivo basico, se cre6 un segundo mecanismo para apoyar a aquellos Bancos Centrales
en balanza de pagos y atender por medio de un tercer mecanismo situaciones de iliquidez provocadas por
catastrofes naturales.

Las modificaciones introducidas al esquema de la ALALC a través de un nuevo Tratado suscrito por
sus paises en el mes de agosto de 1980 en la ciudad de Montevideo, y que dio origen a la actual Asociacién
Latinoamericana de Integracién (ALADI), no alteran los mecanismos financieros comentados.

En efecto, se suscribe en agosto de 1982 un nuevo Convenio que sustituye al anterior, ahora en el marco
de la ALADI, y que contiene las mismas disposiciones del que tuviera vigencia en la antigua ALALC.
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2. EL CONVENIO DE PAGOS Y CREDITOS RECIPROCOS DE ALADI.

El Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos se suscribio el 25 de Agosto de 1982, en el marco del Consejo
para Asuntos Financieros y Monetarios de la ALADI.

Este convenio sustituy6 en todos sus términos y en igualdad de disposiciones al llamado Acuerdo de
Pagos y Créditos Reciprocos de los paises de la ALALC celebrado en México, en setiembre de 1965.

Es a partir de esta tltima fecha que se inicia entre los Bancos Centrales signatarios la utilizaciéon de un
mecanismo de pagos en monedas convertibles y transferibles, junto a la asignaciéon de montos determina-
dos de créditos reciprocos que tendrian como objetivo dotar de una mayor fluidez a la canalizacién de tales

pagos.

Por este mecanismo se pueden cursar los cobros y pagos derivados de operaciones directas de cualquier
naturaleza entre residentes de los paises que se adhieran, sin necesidad de utilizar divisas convertibles para
tales operaciones. Al final de cada periodo previamente convenido, se procede a la compensacién multilateral
de los saldos bilaterales de la cual surge la transferencia neta que cada Banco Central debe remitir o recibir,
segln sea su balance final de intercambio deficitario o superavitario.

Este mecanismo ha sido revisado y perfeccionado desde su creacion por parte de los 6rganos especificos,
tratando de adaptar sus disposiciones a las distintas modalidades que impone el comercio intrazonal.

2.1. Caracteristicas del Convenio

a) Elmonto delaslineas de crédito reciprocas se asigna bilateralmente. Ello dependera de los niveles
de comercio y de la voluntad politica de cada par de Bancos Centrales signatarios.

b) La obligatoriedad o no de la canalizacion de las operaciones comerciales y financieras en el marco
del mecanismo de pagos. Se deja librado a que cada Banco Central pueda disponer su convenien-
cia en exigir o no la obligatoriedad de utilizar este mecanismo bilateral para las operaciones que
realicen sus residentes.

¢) La tinica moneda que se utiliza en el mecanismo de pagos es el ddlar estadounidense. Las tran-
sacciones de todos los convenios se suscriben en esa moneda. Se registran los movimientos en
cuentas debidamente estructuradas y sélo se produce una transaccién en moneda convertible una
vez por periodo y en forma compensada por saldos resultantes.

d) Una caracteristica fundamental de este tipo de mecanismo es la garantia de convertibilidad y trans-
feribilidad que cubre a todas las operaciones que se canalizan en su marco. Por dicha garantia los
Bancos Centrales signatarios aseguran que aquéllas gozan del privilegio atemporal de convertir
moneda local a ddlares y de transferir los mismos al beneficiario externo en forma independiente
a su sistema cambiario. Es decir, esta garantia da la seguridad a todas las operaciones que se ca-
nalicen dentro de sus disposiciones de que no tendran ninguna limitacion legal o reglamentaria
para su cobertura cambiaria.

e) Otra garantia que también comprende a estos convenios es la llamada Garantia de Reembolso
Automatico. Los Bancos Centrales se comprometen por esta disposicién a aceptar las solicitudes
de débitos, reglamentariamente canalizados, y a efectuar sin mds trdmite, su correspondiente
reembolso al beneficiario. Esta disposicién provee al sistema de una gran automaticidad y flui-
dez, posibilitando que las operaciones que se canalicen en su marco dispongan de las mejores
condiciones operativas. Los convenios también prevén un sistema de control para evitar errores
de procedimiento o de otra indole; control que, en todos los casos, es posterior al momento del
reembolso.

f) Este mecanismo de pagos funciona con periodos de compensacion que actualmente tienen una
extension de cuatro meses. A través de un sistema contable perfectamente instrumentado, los co-
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bros y pagos se registran en cuentas que cada Banco Central le abre a su homénimo con el que ha
suscrito un convenio. Dichas cuentas son debitadas o acreditadas segtin corresponda a un cobro
del exterior o bien a un pago del exterior. Es decir, cada Banco Central acttia como un corresponsal
del exterior al que se le pide la utilizacién de un documento de cobro internacional. La diferencia
estriba en que cuando a un Banco Central se le solicita un reembolso, lo ejecuta en moneda local,
y debita la cuenta del otro Banco Central del pais donde se origina la operacion. Estas cuentas se
cancelan en forma cuatrimestral y cada uno de los débitos genera intereses a una tasa uniforme
acordada entre todos los Bancos Centrales de la ALADIL.

La forma que adopta esta cancelacion consiste en la llamada Compensacion Multilateral de Saldos. Existe
un Banco Agente, que, desde los origenes del sistema, es el Banco Central de Reserva del Pert, que es el
encargado de cancelar todos los saldos que los Bancos Centrales intervinientes le remitan al final del periodo
de compensacién. En él se hace la compensacion de la que surgirdn los montos que cada institucién deba
cancelar si sus saldos compensados son deficitarios, o bien recibir cuando su situacién sea la inversa.

g) ElBanco Agente s6lo se limita a efectuar la compensacién, una vez que dispone de los fondos que
aporten los deficitarios abona los saldos favorables a los superavitarios. Las posibles discrepancias
se solucionan bilateralmente y siempre luego de la compensacion.

h) Cada par de Bancos Centrales fija limites de crédito de acuerdo al nivel estadistico de su comercio.
Estas son de caracter cuatrimestral: es decir, para cada periodo de compensacién y, en consecuencia,
revolventes en forma automatica. No obstante, se han acordado lineas de crédito adicionales que
permiten, con caracter transitorio, que los pagos se sigan canalizando a través del mecanismo,
aun cuando se hayan excedido las ordinarias. Las operaciones que excedan estos limites deben
ser, reglamentariamente, abonadas fuera del convenio.

i) El mecanismo también permite el uso multilateral de las lineas de crédito. Un procedimiento
existente en el Reglamento Técnico Bancario permite a cualquier Banco Central que disponga de
saldo, utilizar su linea de crédito con un segundo Banco Central, y utilizarlo para liberar parcial-
mente su linea de crédito deficitaria con un tercer Banco Central, previo acuerdo de las partes
intervinientes.

j) Por este mecanismo de pagos se pueden cursar todas las operaciones directas de cualquier natura-
leza que se efectiien entre residentes de los paises adheridos. Ello comprende tanto a operaciones
comerciales, para las que se exige el llamado requisito de origen para las mercaderias transadas,
como movimientos de capital y remesas financieras. De todas maneras, la canalizacién de opera-
ciones por este mecanismo es voluntaria: cada Banco Central puede o no tornarla obligatoria.

2.2. El Acuerdo de Santo Domingo

En el mes de Setiembre de 1969 se suscribi6, durante la V Reunién del Consejo de Politica Financiera y
Monetaria, el lamado Acuerdo Multilateral de Apoyo para atenuar Deficiencias de Liquidez. Este acuerdo,
adherido por todos los Bancos Centrales de la ALALC, mas la Republica Dominicana, se le conoce como el
Acuerdo de Santo Domingo porque fue suscrito en esa capital, en la citada reunion.

En el marco de la nueva concepcion del proceso de integracién que se plasma con la ALADI, en el afio
1981 se ratifico, pasando a ser denominado “Acuerdo Multilateral de Apoyo Reciproco para Hacer Frente a
Deficiencias Transitorias de Liquidez”.

La novedad del nuevo instrumento es que, ademads de la ratificacién del mecanismo inicial, comprende
dos nuevas modalidades de utilizacién que se analizardn mas adelante.

El acuerdo originalmente concretado constituye la cristalizacién de los esfuerzos que los Bancos Centrales
realizaron para dar mayor fluidez al mecanismo de pagos, habida cuenta del progresivo incremento de su
utilizacion.
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El objetivo primario del mecanismo es, en forma exclusiva, el de proveer financiamiento de corto plazo
a aquellas instituciones centrales adherentes, que enfrentan desequilibrios transitorios de sus balanzas de
pagos, coincidentemente con el desmejoramiento de su posicién en la compensacién prevista en el Convenio
de Pagos de la region.

El Acuerdo de Santo Domingo comenzé a operar a partir de 1971, y constituye un mecanismo financiero
adicional a los que cada pais pudiera disponer a nivel internacional.

Los Bancos Centrales intentaban dar mayor fluidez a la utilizacion del Mecanismo de Pagos tratando,
a través del apoyo crediticio del Acuerdo de Santo Domingo, de cubrir los saldos deudores originados por
el comercio zonal de aquellos paises con dificultades transitorias de liquidez; la compensacion multilateral
de saldos se ve asi facilitada por cuanto aquellas instituciones con dificultades pueden acudir a este apoyo
financiero, atin cuando sea de corto plazo, evitando los riesgos de incumplimiento, emergentes de aquella
compensacion.

Nuevos esfuerzos efectuaron los érganos financieros de la ALADI con el propdsito de prevenir otras causas
de iliquidez que se estaban presentando en forma coyuntural y que, consecuentemente, podrian conducir a
situaciones desestabilizadoras del sistema de pagos existente. Fruto de estos esfuerzos son las dos nuevas
modalidades aprobadas en el marco del mismo Acuerdo a partir de 1981. Una de ellas se refiere a la atencion
de situaciones de iliquidez producidas por déficit globales de balanza de pagos (segundo mecanismo) y la
otra, para financiar situaciones producidas por catastrofes naturales (tercer mecanismo).

Las caracteristicas mas importantes del Acuerdo de Santo Domingo son las siguientes:

a) El Acuerdo de Santo Domingo no constituye un fondo permanente, se trata de un conjunto de
compromisos de aporte que realizan los Bancos Centrales miembros en beneficio de alguno de
ellos, que se concretan sélo cuando se presentan las situaciones de iliquidez. El monto cuatrimestral
de los compromisos de aporte que cada Banco Central asume se fija teniendo en cuenta el monto
de las cuotas que cada uno de ellos entrega al Fondo Monetario Internacional y sobre la base de
tres grupos de paises.

b) La moneda del Acuerdo es exclusivamente el délar estadounidense.

c) A pesar de que los compromisos de aporte son de caracter colectivo, los compromisos financieros
que se concreten en el marco de este Acuerdo son todos de caracter bilateral.

d) El mismo Banco Agente utilizado para la compensaciéon multilateral de saldos del Acuerdo de
Pagos, se utiliza para la organizacion, contraloria y ejecucion de la utilizacién del financiamiento
previsto. Las disposiciones que regulan su actuacion estan contenidos en los respectivos regla-
mentos del Acuerdo de Santo Domingo, el cual prevé que, en ultima instancia, el gobierno del
sistema queda a cargo del Consejo de Asuntos Monetarios y Financieros de ALADI.

e) Las condiciones que deben ser observadas por cada Banco Central que solicite una disposicién en
el marco de este Acuerdo, son las siguientes:

a. Parala primera modalidad:
i. Que se opere un déficit o bien una disminucion del superavit en la compensacién
multilateral de saldos del Acuerdo de pagos de ALADI.
ii. Que tenga déficit global en la balanza de pagos.
iii. Que sus recursos internacionales sean insuficientes.
iv. Que participe en el acuerdo de compensacion con por lo menos cuatro convenios
de créditos reciprocos vigentes.

Si se cumplen estas condiciones, el Banco Agente aprueba la solicitud de disposicion, sin necesidad de
consultar con los otros Bancos Centrales.
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b) Para la segunda modalidad:

i. Que esté utilizando el primer tramo de crédito en el Fondo Monetario Internacio-
nal

ii. Que presente al Agente una solicitud de apoyo, fundamentada, acompafada de los
antecedentes que el Consejo determine, entre los que se contara una relacioén de la
naturaleza y el monto del déficit, de las medidas propuestas para salvar el desequi-
librio y de las instancias a las que ha recurrido en demanda de fondos necesarios
para obtener la solucién a dicho déficit.

iii. Que se haya incorporado a este mecanismo dentro de los 90 dias contados desde
la fecha de su entrada en vigencia. Si la incorporacion fuese posterior, deberan
transcurrir 12 meses desde la fecha de su incorporacion antes que pueda solicitar
el apoyo del mecanismo.

iv. Que participe en el Acuerdo de Compensacién con, por lo menos, cuatro convenios
de crédito reciproco con Bancos Centrales signatarios de este acuerdo.

v. Que el Consejo apruebe la solicitud de apoyo.

c) Para la tercera modalidad la exigencia estd centrada en las consecuencias de iliquidez que
puedan ser creadas por un hecho catastréfico provocado exclusivamente por accion de la
naturaleza. La solicitud de disposicién deberd ser cursada por el Banco Agente del sistema
dentro de los seis meses de ocurrida.

Los mecanismos de apoyo previstos por el Acuerdo de Santo Domingo fueron suspendidos en 1984, ante
la profunda crisis de liquidez por la que atraveso la region y que limit6 las fuentes de recursos para brindar
dichos apoyos e implic6, como se vera mas adelante, la adopcion de arreglos bilaterales entre los deudores
y acreedores.

Debido a ello, en 1991, dentro del Convenio se incorpor6 el Programa Automatico de Pagos, el cual, a la
fecha, nunca fue utilizado.

Asimismo, se han realizado un conjunto de modificaciones tendientes a actualizar el Sistema, destacan-
dose: la adopcion de un Protocolo de Solucién de Controversias y diversas iniciativas destinadas a mejorar
el sistema.

3. EVOLUCION DEL CONVENIO DE PAGOS Y CREDITOS RECIPROCOS
(CCR) DE ALADI

En los tiempos en que fue creado el Convenio, las garantias de transferibilidad y convertibilidad eran
herramientas muy importantes, debido a que muchos paises de la region contaban controles de cambio o
diversas restricciones a las transferencias de divisa. Estas garantias, que basicamente cubren el “riesgo so-
berano” no tienen mayor relevancia hoy en dia; pero si la tiene la llamada garantia de reembolso, que cubre
el “riesgo comercial”.

Esta ultima, es la que ha hecho particularmente atractivo el uso del Convenio a los Bancos Comerciales
de la region. No obstante, las mismas razones que hacen atractivo el uso del convenio para los Bancos Co-
merciales, son las que lo hacen problematico para los Bancos Centrales.

A principios de la década de los ochenta, la mayor parte de los paises de la region imponian obligato-
riamente el uso del Convenio para el curso de los pagos regionales, y prohibian o restringian severamente
los pagos cursados fuera del Convenio. Uruguay, fue, durante ese periodo, uno de los pocos paises que
mantuvieron la libertad de pagos internacionales y que permitieron a sus comerciantes usar el mecanismo
en forma voluntaria.

Mientras no se presentaron condiciones restrictivas generalizadas, el sistema funcioné bien y el comercio
intrazonal creci6.
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Sin embargo, a partir de la crisis internacional de endeudamiento de 1982 que afect6 fuertemente a los
principales paises de América Latina, el comercio del drea cay6 abruptamente. Desde 1982, se produjeron
exclusiones1 de las compensaciones multilaterales y arreglos bilaterales que alejaron parte de las operaciones
de la via del convenio.

Desde 1987 a 1995, se inicia una nueva etapa de expansion del valor de las operaciones cursadas a través
del Convenio, en el marco de una recuperacién de los niveles de comercio intrarregional. Sin embargo, es
a partir de este periodo, en el cual el crecimiento de las compras intrarregionales comienza a superar am-
pliamente al del monto de las operaciones cursadas a través del Convenio, tal como puede apreciarse en el
siguiente gréfico.

Monto de las operaciones cursadas a través del Convenio en relacién al monto de las importaciones intrarregionales

%

1975 +
1978 +
1981
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

Fuente: ALADI/SEC/di/2233

De esta manera, a partir de 1990, el Convenio comenzé a perder significacién como instrumento de facili-
tacion del comercio intrarregional derivado, entre otras razones, por el aumento del ingreso neto de capitales
alaregion, la mayor apertura comercial y financiera al resto del mundo y las restricciones a su uso del mismo
dispuestas a través de las reglamentaciones internas dictadas por algunos los Bancos Centrales miembros.

En relacién a este tltimo aspecto se destaca la eliminaciéon de la obligatoriedad del cruzamiento de las
operaciones de comercio intrarregional a través del Convenio y demas limitaciones, entre las que podrian
mencionarse topes en las lineas de crédito por institucién, montos maximos de operacién, exigencia de
garantias o el cobro de comisiones impuestas por los Bancos Centrales para minimizar el riesgo crediticio
asumido como consecuencia del otorgamiento de la garantia de reembolso.

Es asi que la situaciéon cambi6 drasticamente en los noventa, cuando eran los bancos comerciales los que
preferian utilizar el mecanismo y los Bancos Centrales los que restringian su uso. Nuevamente, la razén de
este cambio esta en la garantia de reembolso (art. 11), que hace extremadamente atractivo el convenio como
medio de garantia comercial de las operaciones.

El mecanismo del CCR tuvo su auge en el afio 1995, pero luego, debido a ciertos abusos, los Bancos Cen-
trales restringieron su utilizacién haciendo que fuera progresivamente cayendo en desuso. En la actualidad,

1 Para atender el problema de las “exclusiones”, en 1991, se modificé el Convenio, creandose el Programa Automatico
de Pagos (PAP) cuyo funcionamiento se detalla en el articulo 10 del Reglamento. Hasta el momento, el PAP no ha sido
utilizado.
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el volumen de operaciones ha aumentado, fundamentalmente debido a la participacion de Venezuela. No
obstante, no se han vuelto a registrar los voliimenes de operaciones cursados durante los afios noventa.

En marzo de 2003 se cre6 en Venezuela la Comisiéon Administradora de Divisas (CADIVI) para imple-
mentar el régimen de control cambiario establecido por el gobierno de ese pais.

Dicho organismo otorga la autorizacion para la adquisicién de divisas por parte de los solicitantes para el
pago de importaciones de bienes, servicios y otros usos. Las Autorizaciones de Adquisicion de Divisas (AAD)
son nominativas, intransferibles y tienen una validez de 120 dias corridos, contados a partir de la fecha de su
notificacién. La normativa venezolana establece que, cursando la operacién comercial a través del Convenio
de Pagos de ALAD], el plazo en que debe pronunciarse CADIVI es de sélo 5 dias, a diferencia de los 90/120
dias habituales, y la autorizacién estara sujeta tinicamente a la correcta presentacion de la documentacion
requerida, independientemente del bien de que se trate.

El Instructivo para la Tramitacién de Operaciones a través del Convenio de Pagos de ALADI dictado
por el Banco Central de Venezuela (BCV) de julio de 2007, establece las operaciones e instrumentos de pago
no admisibles. En conclusién, utilizando el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos de ALADI, no sélo se
acelera el tramite ante la Comisién Administradora de Divisas en Venezuela, sino que ademas existe una
garantia adicional para el cobro de la operacion por parte del exportador, ya que al tratarse de un mecanismo
de compensacién entre los Bancos Centrales de ambos paises, el Banco Central correspondiente garantiza
su pago

Adicionalmente, la disminucién del curso de operaciones a través del convenio se explica fundamental-
mente por:

* larecuperacion de los niveles de reservas y acceso al crédito internacional;

¢ laliberalizacién de los regimenes cambiarios, que ha restado validez y necesidad a la garantia
de libre convertibilidad;

¢ Lanormativa interna que regula en cada el pais el acceso al CCR por parte de las Instituciones
Autorizadas

¢ laapertura de los sistemas financieros locales a inversion extranjera; creando redes financieras
propias a través de las cuales se canalizan, con beneficio de margenes para el intermediario
financiero las operaciones de comercio exterior. El incremento de las operaciones realizadas
por “comercializadoras” (tradings), quienes generalmente financian las operaciones de pre y
post embarque a los entes productivos de la region, restando operaciones realizables via el
Convenio.

* muy posiblemente debido a las condiciones de acceso (regimenes internos) al CCR y a los mon-
tos de los créditos bilaterales. Debido a las limitaciones en los cupos de los créditos bilaterales,
y fundamentalmente debido al costo financiero del mecanismo para los Bancos Centrales
(que ha resultado mas oneroso que la rentabilidad de sus inversiones de la reserva monetaria
internacional), se han incrementado las operaciones de pago anticipado2.

e La disposicion de los Bancos Centrales a no facilitar o fomentar la utilizaciéon del CCR en
condiciones en que sus nuevas funciones, consagradas en las constituciones y a nivel legal,
garantizan su independencia frente al gobierno y su objetivo tinico y fundamental de garantizar
la estabilidad de precios y de la moneda.

Con el respaldo de la garantia de reembolso, los exportadores tienen la posibilidad de realizar operaciones
de descuento de transacciones, en su banco o en cualquier banco autorizado de plaza a operar a través del
Convenio. Posiblemente, la tasa de descuento de una operacién en este contexto, sea mas baja que en el marco
tradicional, ya que el Banco tiene la seguridad que se reembolsard al vencimiento de su Banco Central.

Esto le permite al exportador la posibilidad de financiar al importador con la certeza que cobrara la
exportacion al vencimiento, o que podra hacerse de los fondos inmediatamente negociando con su banco la
tasa de descuento y recuperando el capital de trabajo para encarar su proximo embarque.

2 De hecho, a los efectos de reactivar el uso del mecanismo, una de los temas a reconsiderar, deberian ser las tasas de
interés pagadas por los Bancos Centrales sobre los saldos compensatorios.



194 REVISTA DE DERECHO DE LA UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO

Cabe resaltar que el Convenio a través de las garantias que otorga, reduce el costo de las operaciones
comerciales, merced a la cobertura del riesgo pais y comercial, lo cual debiera redundar en una sustancial
reduccion del costo de seguro de crédito a la exportacion.

Asimismo, dadas las garantias que ofrecen los Bancos Centrales, no es necesaria la confirmacién de las
cartas de crédito, ahorrandose el exportador la comisién por confirmacion.

La variedad de instrumentos de pago admisibles para canalizar operaciones a través de CCR, brinda
flexibilidad para el uso del mecanismo de pago dado que puede optar por cualquiera de ellos dependiendo
del tipo de transaccion, de sus plazos, del volumen e importancia de la misma, del caracter de las relaciones
existentes con su comprador y de las practicas comerciales de cada pais.

De acuerdo a lo citado en el documento ALADI/SEC/di/2233, pueden definirse entonces cuatro etapas
principales al evaluar el “funcionamiento” del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos de ALADI:

® 1966-1981: expansion

® 1982-1995: crisis y recuperacion

® 1996-2003: la gran caida

® 2004-2008: lenta y concentrada recuperacién

La evolucién de la utilizacién del Convenio puede visualizarse claramente en el cuadro siguiente:
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Fuente: Secretaria General de la ALADI

De acuerdo al mismo documento, pueden destacarse los siguientes, como eventos relevantes en la evo-
lucién del CCR ALADI:

1965: Acuerdo de México
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1969: Acuerdo de Santo Domingo
1981: Modificacién del Acuerdo de Santo Domingo
1982: Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos

1984: Suspension del funcionamiento del Acuerdo de Santo Domingo
1991: Programa Automatico de Pagos

De todas maneras, el histérico de pagos de la ALADI es extremadamente positivo: no se registra ningtn
incumplimiento en las compensaciones del CCR desde su creacién, incluso durante el periodo de moratoria
de la América Latina en las décadas de 80 y 90.

En 1999, Ecuador renegoci6 su débitos junto a los acreedores oficiales en lo ambito del Club de Parfs, sin
afectar los créditos en el &mbito del CCR.

La Reptblica Dominicana también enfrento, en el bienio 2003-2004, una grave crisis econémica. Los pagos
en ambito del CCR fueron honrados

El Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos registré operaciones por un total de 3.007.411.236,74 d6lares
en el primer cuatrimestre de 2009, representando una disminucién del 26,9% respecto a igual periodo de 2008
y del 41% con relacién al dltimo cuatrimestre de igual afo, acompafiando la fuerte reducciéon que registraron
las importaciones intrarregionales como resultado de los efectos adversos de la crisis econdmica internacional
sobre las economias de los paises de la regién

Importaciones intrarregionales y el valor bruto de las operaciones cursadas por el Convenio de Pagos
por cuatrimestre (2004-2009)
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FUENTE: ALADI/SEC/di 2258

La reduccién del valor de las operaciones canalizadas en el primer cuatrimestre de 2009 obedece al fuerte
descenso que experimentd la cantidad de operaciones, que alcanzé a 21.608, es decir un 42% inferior a la
registrada en el mismo periodo del afio anterior.
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Por otra parte, el valor promedio por operacion ascendié a 138.411 délares en el periodo enero-abril de
2009, ubicandose un 28% por encima del registrado en el mismo periodo de 2008.

El analisis realizado por ALADI en el documento ALADI/SEC/di 2258 indica que, el 92% del total de
débitos corresponde a Venezuela, mientras que el 85% de los créditos se encuentra distribuido entre Colombia
(42%), Brasil (25%), México (10%) y Chile (8%).

De esta manera, las cifras del primer cuatrimestre de 2009 confirman que persiste el desequilibrio en el
Sistema dado que las importaciones y, por ende los débitos, se encuentran concentrados en un tinico pais.

Alanalizar el total de operaciones cursadas a través del Convenio en el primer semestre de 2010, se registra
una reduccién del 60,4% respecto a igual periodo de 2009.

De esta manera, si bien se registra cierto aumento en las operaciones cursadas fundamentalmente a partir de
mediados de 2007, los montos y cantidad de operaciones han caido en forma importante en el dltimo afio.

Evolucion de las principales variables del Sistema de Compensaciéon Multilateral
(Miles de délares y porcentajes)

Afios 2009 2010
1° Cuatr. 2° Cuatr. 3° Cuatr. 1° Cuatr.
Operaciones cursadas 3.007.411( 2.060.271( 1.995.717 1.190.177
Divisas transferidas 2.947.510] 2.006.957( 1.880.082( 1.108.839
Ahorro de divisas 59.902 53.314 115.635 81.337
Grado de compensacion (%) 2,0 2,6 58 6,8
Pagos anticipados 2.773972| 1.848.414 1.753.486( 1.015.659
Pagos ant. / Operac. Cursadas (%) 92,2 89,7 87,9 85,3
Tasa de Interés % 2,44 1,83 1,37 1,30

Fuente: ALADI/SEC/di 2342
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Cantidad de instrumentos y monto de las operaciones cursadas
por el Convenio de Pagos por cuatrimestre
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Fuente: ALADI/SEC/di 2342

El documento ALADI/SEC/di 2342 concluye que “el impacto que la crisis econémica internacional
tuvo sobre las economias y el comercio regional de los paises miembros derivé en una fuerte caida de las
operaciones cursadas a través del Convenio de Pagos en el tercer periodo de 2009, la que se acentud en el
primer cuatrimestre de 2010, que no fue mayor en términos de montos debido a que el monto canalizado
por operacion mostré un incremento.

Enrelacién a los principales deudores y acreedores del Sistema se mantiene la preeminencia de Venezuela
como principal deudor, seguido de Reptiblica Dominicana, mientras que en el periodo también aparecen Boli-
via y Paraguay. En tanto que en materia de acreedores, el principal es Brasil, seguido de Chile y Ecuador”.

Consideraciones respecto al caso de Venezuela

Si bien la posibilidad de utilizar el CCR como mecanismo de pago ha facilitado el comercio con Vene-
zuela, hay opiniones diversas respecto a la real utilidad del Convenio como herramienta dinamizadora del
comercio con este pais.

A nivel empresarial, se dice que muy dificilmente una empresa venezolana acceda a abrir una carta de
crédito cuyo pago pueda cursarse a través del Convenio. Como contrapartida, hay empresas uruguayas que
tienen pagos pendientes de cobro desde un afio para atrds y enfrentan graves problemas para solucionar
estas dificultades.
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A continuacioén se transcribe texto extraido del articulo “Importaciones ALADI bajo CADIVI: una carrera
de obstaculos™, el que vale la pena leer en su totalidad:

“En algunos casos el proceso no fluye porque CADIVI no genera las ‘Formas-1’, elemento sine qua non
del procedimiento, exigible en todas las tramitaciones de importacion ALADI.................. ; en otros casos
la cuestion se tranca porque CADIVI origina la Forma-1 cuando la AAD ya vencio y la renovacion de esta
dltima no se produce a pesar de mediar multiples gestiones y ruegos del importador... A veces es el MILCO
u otro ministerio, quien demora o no otorga el Certificado de No Produccién Nacional que se requiere para
poder optar por divisas controladas. Otras veces es el Banco Central quien pone la piedra e impide que los
bancos carguen las solicitudes de codigos de retorno, deshabilitando el procedimiento SICAP establecido
para...... ;' y como si fuera poco, en ocasiones es un reclamo sorpresivo de extorno (devolucion de lo recibi-
do por el proveedor), el que pone la tapa al frasco, para coronar los multiples impedimentos que penden
contra el importador que osa comprar mercancia bajo la modalidad ALADI y pretende pagar a través del
control de cambio... El hecho es que, por una causa u otra, las importaciones ALADI se ven irracionalmente
obstaculizadas. El contrapunto de vista del gobierno es que se importa excesivamente a través del ‘boquete’
ALADI, por donde circula un flujo comercial mas libre, que el que trasiega los ductos de las importaciones
desde terceros paises, las cuales no tienen los privilegios concedidos por las normas del control de las divisas
a los paises suramericanos y México, signatarios del Acuerdo de Créditos y Pagos Reciprocos de ALADI. En
efecto es asi; las estadisticas lo prueban: en el afio 2002, inmediato anterior al control de cambio, Venezuela
importé bajo el convenio ALADI menos de cien millones de délares; el acuerdo estaba quebrado, a punto
de extinguirse. En 2008, seis afios después y gracias al control, las importaciones de nuestro pais bajo esta
modalidad totalizaron doce mil doscientos cuarenta y nueve millones de dodlares (exactamente 12.249 por
ciento mas). No en vano el gobierno cree que se importa mucho a través de ALADI. Esta percepcién ha sido
avalada por la Secretaria General de ALADI, quien en un Informe de la gestion comercial del Acuerdo al
finalizar el afio 2004 publicaba: ‘E1 CPCRA habia caido en desuso y se mantenia en un nivel de ‘supervivencia’
desde 1996, cuando cesaron la mayoria de los sistemas de control de cambio de divisas en los paises de la
region y todos comenzaron a comprar y vender directamente en ddlares, pero el Acuerdo adquirié vigenciay
fuerza a raiz de la nueva imposicién de un mecanismo de control de las divisas y las importaciones por parte
de Venezuela, quien restringe las compras de terceros a una lista de “prioridades’, pero mantiene abierta la
posibilidad de hacerlo con cualquier producto respaldado por un Certificado de Origen de un pais-ALADI.’
(Informe de la Secretaria General de ALADI, tercer cuatrimestre” 2004, publicado en: www .aladi.org) Pero
nuestras autoridades, en vez de decirlo con franqueza y ejercer las restricciones de manera directa y simple
para disminuir la ‘sangria’ no deseada, apelan a un sinfin de entorpecimientos burocraticos de caracteris-
tica esquizofrénica (porque se proclama por una parte el interés en promover estas importaciones, pero al
mismo tiempo se entorpecen de hecho mediante las manipulaciones), con el resultado natural de que esos
subterfugios causan molestia, desconcierto y estimulan respuestas de similar sinuosidad en los usuarios, cuyo
objetivo es burlar la contrafuerza. Las importaciones ALADI pujan vigorosamente, pero el gobierno las tiene
maniatadas; existe un empefio deliberado en obstaculizarlas. El torneo de pugilato posiblemente termine en
un cambio de las regulaciones, de un momento a otro, para prohibir oficialmente lo que se ha ido haciendo
practicamente cada vez mas dificil. No se prohibiran las importaciones ALADI, pero probablemente se van
a restringir de manera dréstica.”

3.1. El convenio y la crisis de 1982

A partir de 1982 se advirtieron algunas dificultades, no derivadas de los propios mecanismos de coope-
racion financiera, sino basicamente de las condiciones econémicas internacionales que venian afectando
progresivamente a los paises de los Bancos Centrales miembros.

La magnitud de la crisis internacional y la intensidad y rapidez con que sus efectos se reflejaron en la
economia de los paises miembros superaron inicialmente la capacidad de respuesta institucional de la regién y
determinaron que cada uno de los paises miembros procurase solucionar en forma individual las dificultades
del sector externo de sus economias.

3 http://www.guia.com.ve/noticias/?id=36580
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En el tltimo cuatrimestre de 1982, el Banco Central de Argentina se debid retirar de la compensacién. La
grave crisis que debid soportar Argentina con la refinanciacién de su deuda externa en el segundo semestre
de 1982 motivé que su Banco Central solicitara una prérroga excepcional y de emergencia en el plazo de
pago de la compensacion, que cerraba el 31 de Diciembre de 1982.

Al no contar con el consentimiento de todos los miembros del convenio de pagos, debié autoexcluirse
de la compensacion y celebrar arreglos bilaterales, para cancelar finalmente en los primeros meses de 1983,
sus saldos deudores.

El Banco Central de Brasil, que era el principal afectado por esta prorroga, excluyé de la misma su ma-
yor saldo deudor (con México), y el de Bolivia su saldo deudor con Brasil. También México se excluy¢6 de la
compensacién que debia abonar a comienzos de enero de 1983.

En consecuencia, en 1982, el total de operaciones cursadas por el sistema sufrié una reduccién del 30%
en relacion con 1981, y el total de divisas transferidas se elevé a 29% de las operaciones cursadas contra un
promedio de 25% en el quinquenio 1977/1981.

Enfrentados con los requerimientos del pago de su deuda externa, un gran ntimero de paises redujo
fuertemente sus importaciones buscando la manera de lograr un superavit de divisas. Al mismo tiempo,
todos trataron de vender més en el exterior, buscando ddlares inexistentes en el drea.

El sistema fue puesto a prueba en aquel momento y supo sobrevivir. A medida que la crisis financiera
fue amainando, los Bancos Centrales volvieron al sistema, el cual ya habia recuperado a todos sus miembros
en 1988.

3.2. Aproximacién a un caso de incumplimiento.
Brasil-Ecuador 2008/2009

En Octubre de 2008, Ecuador inici6é un juicio en Paris ante la Corte Internacional de Arbitraje de la Ca-
mara de Comercio Internacional, para evitar el pago de un préstamo de 243 millones de ddlares al banco
estatal de Brasil BNDES (Banco Nacional de Desarrollo Econémico y Social), que financié la construccién de
la hidroeléctrica San Francisco, realizada por la empresa brasileiia Odebretch.

La obra fue construida por un consorcio con participacion de Odebrecht, una de las principales empresas
privadas de Brasil, con operaciones en varios paises de América. Fue inaugurada en junio de 2007 y present6
fallas estructurales, hasta dejar de funcionar, un ano después; lo que provoco el reclamo del Gobierno a la
constructora Odebrecht, que se negd a pagar las reparaciones econémicas que solicitaba el pais.

Consecuentemente, Correa decidié expulsar a la constructora de la nacién y pasar a manos del Estado los
proyectos de la firma, entre ellos otras centrales hidroeléctricas, un aeropuerto y una carretera principal.

El Gobierno de Brasil recibié con mucha preocupacién la noticia de la decisién tomada por el Presidente
Rafael Correa, y anunci6 una “amplia revision” de su cooperacién con Ecuador.

El Gobierno de Ecuador sugirié no pagar su deuda, mientras que el BNDES defendi6 en un comunicado
la legalidad del contrato y record6 que la operacion se hizo en el ambito del Convenio de Pagos de Crédi-
tos Reciprocos de la Asociacion Latinoamericana de Integracion (ALADI), que estipula que la deuda es de
caracter “irrevocable”. El impago de la deuda implicaria la declaracién de “insolvencia” para el Banco Cen-
tral deudor, en este caso el ecuatoriano, ante las autoridades monetarias del resto de miembros de ALADI,
advirtié el BNDES.

Ademas de haber expulsado a Odebrecht y a la estatal brasileia eléctrica Furnas, responsable de super-
visar la construccién de la hidroeléctrica de San Francisco, el gobierno de Ecuador anunci6 el embargo de
los bienes de Odebrecht, la militarizacion de sus instalaciones y la prohibicién de salida de representantes
de la empresa, por un diferendo derivado de dafios producidos en la central hidroeléctrica San Francisco, la
segunda del pais con capacidad de 350 megavatios.
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También amenaz6 con nacionalizar los campos petroleros concedidos a la también brasilefia Petrobras si
la petrolera no aceptaba modificar su contrato en ese pais.

En una primera reaccion a ese conflicto, el presidente Lula decidié suspender las discusiones sobre varios
proyectos de infraestructura en Ecuador, principalmente las obras para comunicar a Manta (Ecuador) con
Manaos (Brasil).

El contrato de financiamiento celebrado el 13 de octubre de 2000, entre la Agencia Especial de Financia-
miento Industrial (Finame), en calidad de mandataria del BNDES e Hidropastaza, constituy¢ el fideicomiso
mercantil San Francisco, para el manejo del servicio de la deuda con el banco. Con ese fin se abri6 la cuenta
denominada CFN-Fideicomiso San Francisco, en el Banco Central del Ecuador

De esta forma, el Finame debita automéaticamente los dividendos de la cuenta del Banco Central.
El pago del dltimo dividendo del crédito brasilefio debera concretarse el 29 de junio de 2018.

Para las notas con vencimiento a partir de 2009, segtin el Mandato 15 de la Asamblea Constituyente, el
Estado debe asumir las deudas de las eléctricas (incluso de San Francisco).

Segtin el contrato de financiamiento, cualquier controversia entre las partes deberd someterse al arbitraje
de la Camara de Comercio Internacional de Paris y regirse por las leyes brasilefas.

En enero de 2009 Brasil anunci6 que recibié de Ecuador el valor referente a los pagos vencidos en diciem-
bre del financiamiento del BNDES para la construccion de la hidroeléctrica de San Francisco, dando fin al
conflicto, y disipando todo cuestionamiento al Convenio ALADI como sistema de pago.

3.3. El papel de BNDES como fuente de financiamiento de infraestructura regional
a través de CCR

América Latina constituye uno de los principales destinos de las exportaciones brasilefias de bienes y
servicios con alto valor agregado.

La participacion de los productos industrializados en la pauta de exportaciones a la regién fue del or-
den del 92% en el periodo de 1990 a 2007, comprendiendo cerca del 30% de las exportaciones de productos
industrializados de Brasil. Ademas de su importancia desde el punto de vista comercial, la regioén es una de
las prioridades de la politica externa brasilera.

En ese contexto, el CCR de ALADI, se destaca como un instrumento que juega un papel relevante en el
desarrollo del comercio intra-regional. A partir de mediados de la década del '90, se verifica un creciente papel
del CCR como facilitador de financiamientos de largo plazo para proyectos de infraestructura en la region.

El financiamiento a ese segmento reviste especial importancia en sectores de infraestructura como trans-
porte y energia, que son esenciales para la integracion fisica y econémica de América del Sur.

El principal desafio en la estructuracién de financiamiento para paises de América Latina consiste en la
obtencion de garantias adecuadas a un costo competitivo. En ese sentido, el uso del CCR se ha revelado como
un factor relevante en la estructuracién de garantias de financiamientos brasilefios en la region.

A modo de ejemplo, cerca de 72% de los USD 3 billones desembolsados por el BNDES en financiamiento
a paises de América del Sur en el periodo de 1997 a 2007, contaron con el CCR como instrumento mitigador
del riesgo.
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En Diciembre de 2009, BNDES otorg6 un crédito de mas de U$S 640 millones a Aerolineas Argentinas y
Austral para financiar en 85% del valor de compra de 20 aeronaves Embraer 190, de fabricacion brasilena,
que se destinaran a la renovacién de la flota de Austral®.

El financiamiento del crédito del BNDES serd a 12 afios contados a partir de la entrega de cada aeronave,
con dos pagos semestrales para cada avion, es decir que cada una de las aeronaves tiene una financiacién
total de 24 cuotas.

El crédito otorgado por el BNDES serd garantizado a través de dos sistemas: 60% por el CCR ALADI y
40% restante con garantia por Carta de Crédito del Banco de la Nacion Argentina.

Sin perjuicio de lo instrumental que ha probado ser el CCR en casos como el anterior, es conveniente
tener en cuenta que mas del 90% de la fuerza empresarial y laboral de la region esta compuesta por Micro,
Pequefias y Medianas empresas.

Por esta razon, es fundamental que las pequefias empresas tengan también acceso a los mecanismos de
facilitaciéon del comercio existentes.

ALADI -de acuerdo a la Presentacién de la recopilacion de las ponencias presentadas en la Reunién “Las
Mipymes y las Crisis Econémica Internacional (ALADI, 22 y 23 de Julio de 2009)”- “identifica como impera-
tivo el desarrollo de mecanismos que profundicen la internacionalizacién y el aprovechamiento efectivo del
proceso de integracion regional por parte de ese importante eje del aparato productivo y social, de manera
tal que le permita afrontar exitosamente el desafio generado por la actual crisis econémica internacional”.

4. INCONVENIENTES DEL SISTEMA

Sibien el CCR y su Reglamento establecen las normas generales para las operaciones del Sistema, los Bancos
Centrales tienen la facultad de regular tanto las operaciones canalizables como los instrumentos utilizables
en cada pais para cursar pagos por el mismo, de acuerdo a sus requerimientos o necesidades internas.

Ello implica que la utilizacién y operacion del Convenio, si bien se rige basicamente por normas unifor-
mes, tiene diferentes alcances dependiendo de la reglamentacion que, para cada pais, adopten los Bancos
Centrales y depende del monto de los créditos bilaterales que en teoria deberia estar en funcion de volumen
del comercio bilateral y de la capacidad y disposicion de los respectivos Bancos Centrales para asumir los
riesgos derivados.

La reduccioén en la canalizacién de operaciones mediante el convenio es consecuencia de las profundas
transformaciones que experimentaron las economias latinoamericanas a raiz de la apertura comercial y
financiera.

Ante esta situacion, en el mes de septiembre de 1999 los Bancos Centrales pertenecientes al Convenio
presentaron sus hipétesis respecto a cudles eran las causas que explicaban la caida registrada en las opera-
ciones. Entre las razones mas importantes se mencionan:

1) la globalizacién del sistema bancario y la modificacion del escenario econémico;

2) los costos y la burocratizacién del sistema; y

3) la redefinicién de las funciones de los Bancos Centrales.

5) La globalizacion del sistema bancario ha hecho innecesaria la presentacién de garantias de reem-
bolso de divisas, debido a la activa presencia en las operaciones de comercio exterior de la banca
internacional en la region.

(
(
(
(

4 Los veinte aviones que el Gobierno argentino decidié comprarle a Embraer trajeron polémica. El martes 2 de diciembre,
la Justicia allan6 la sede de Aerolineas Argentinas por las sospechas de que se habrian pagado sobreprecios en perjuicio
de las arcas fiscales.

5 ALADI (1999), “Resultados de la Consulta de Opinién de los Bancos Centrales sobre el Convenio de Pagos y
Créditos Reciprocos”. XXXIX Reunién de la Comision Asesora de Asuntos Financieros y Monetarios, ALADI/
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Adicionalmente, la competencia entre monedas en la mayoria de los paises de América Latina ha originado
crecientes niveles de dolarizacion que han reducido la demanda de moneda doméstica y consecuentemente
el interés de los exportadores de participar en el Convenio.

Adicionalmente, los costos de transaccion generados por la exigencia de registros previos a la concesion
del reembolso y los costos, comisiones y tarifas que cobran los Bancos Centrales han contribuido a la creacién
de nuevos canales para el desenvolvimiento de las operaciones de exportacién e importaciéon que incorporan
avances significativos en cuanto a la competitividad asociada a los costos y agilidad de las operaciones de
comercio exterior.

Finalmente y de manera especial en la tltima década, los Bancos Centrales de América Latina han rede-
finido sus funciones haciéndolos responsables de la estabilidad de precios, dejando de lado aspectos como
fortalecimiento del comercio o generacién de empleo o crecimiento econdémico.

Adicionalmente, a inicios de 1995, se cursaron desde Argentina, numerosas operaciones fraudulentas,
registradas y cursadas en exceso de los limites de crédito autorizados al banco emisor y que no correspondian
a operacion comercial alguna.

Concretamente, el Banco Austral, acusado por el Banco Central de Argentina de manejos fraudulentos
con créditos de ALADI, fue suspendido el 17 de abril de 1995. El “descubrimiento” de los ilicitos no fue un
mérito del Banco Central, sino por el pedido de quiebra ingresado en los tribunales de George Town (Gran
Cayman) contra la banca “off-shore” (ultramar) del Austral denominada Austral Bank International, y de los
reclamos del Banco Central de Uruguay de 36 millones de ddlares en el marco de la ALADI. °.

Hubo alli un quiebre de confianza, que repercutio en el grado de credibilidad del Convenio de Pagos y
Créditos Reciprocos; situacion que llevé a los Bancos Centrales a intentar minimizar su exposicion al riesgo
comercial. En la practica ello implic6 la limitaciéon del mecanismo al uso de las cartas de crédito y, como
efecto mas negativo, la pérdida de la automaticidad del Sistema.

4.1.Algunos detalles sobre las maniobras fraudulentas’

Funcionarios del Banco Central de la Reptiblica Argentina (BCRA) afirman que se enteraron de las ope-
raciones de ALADI en dias previos a la Res.111 (suspensién); y que se recibié un fax del Banco Central del
Uruguay (BCU) en el cual figuraba el detalle de operaciones realizadas por el Banco Austral (BASA) en el
marco de ALADI. Estas operaciones no estaban contabilizadas en los balances del BASA.

De acuerdo a la determinacion que se realiz6 en funcion de que las operaciones ALADI no eran genuinas,
el BASA debia afrontar frente al BCRA un pago de aprox. $.30 millones.

Se solicit6 al Banco Central del Uruguay (BCU), las carpetas por los que los bancos privados uruguayos
le dieron créditos al BASA. La inspeccién del BASA no detecta la existencia de esos papeles en el banco y se
observa en las carpetas distintas anomalias que permitian suponer que las operaciones no eran reales, por
ejemplo: una exportacion de 4.000 toneladas de arroz por flete terrestre con una sola Guia de Transporte,
cuando debiera haber habido una por camion. Con los c6digos de reembolso que informé el BCU se consultd
al Banco Central del pais destinatario de la exportacién argentina que se financiaba y este pais contest6 que
los c6digos de reembolso no habian sido emitidos por los bancos de su pais, con lo cual se acredité que las
operaciones no eran reales.

CAFM/XXXIX/dtl/Rev.1, Montevideo, Septiembre.

Citado por Guarneri, Roberto, en el V Seminario-Taller sobre “Sistemas de Pagos y Liquidaciones”. Caracas, Venezuela,
25-27 de Octubre de 2000

6 Clarin Digital. “Convocan para Setiembre a los acreedores del Banco Austral” Lunes 13 de mayo de 1996, Buenos
Aires, Republica Argentina

7 Fuente: Camara de Diputados de la Nacién Argentina Comision Especial Investigadora sobre Hechos Ilicitos Vincu-
lados con el Lavado de Dinero
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Enla causa 1782/95, caratula “Ganduglia, Carlos Maria y otros s/estafa”, el BCRA dice que se fraguaron
operaciones de exportacion financiadas bajo el Convenio ALADI. Las mismas se iniciaron durante el mes de
mayo de 1994 y se continuaron ejecutando hasta un afio después no existiendo rastro alguno en la contabi-
lidad del BASA ni en la informacién que obligatoriamente debia enviar al BCRA.

Al mismo tiempo que se ejecutaba y se consumaba la defraudacion en perjuicio del BCRA, por las opera-
ciones ALADI (que eran negadas por BASA llegando hasta formular una denuncia penal como querellantes),
el BASA solicitaba asistencia econémica al BCRA debido a una situacién transitoria de iliquidez aduciendo al
“efecto tequila” ocultando no sélo esas operaciones sino las consecuencias negativas que las mismas tenian
respecto a su equilibrio patrimonial y financiero, ya que representaban, a la fecha del vencimiento de cada
una de ellas, deudas exigibles que ni siquiera tenian una contrapartida a su favor, dado que las operaciones
de exportacién eran inexistentes, con lo cual no habia ningtin pago del importador al exportador.

El Banco Austral se desplomé en 1995, a raiz de la intervencion decretada por las estafas en operaciones
falsas de comercio exterior. La operatoria que comprometia a las operaciones falsas de comercio exterior se
realiz6 a través del uso del Convenio de Pagos Reciprocos — ALADI.

4.3. Finales de los “90

La situacién antes mencionada se agudizoé hacia finales de la década del 90 y en los primeros afios de la
presente, donde las restricciones nacionales al uso del Convenio junto a la crisis econdmica experimentada
en la mayoria de los paises de la region, limitaron los niveles de comercio intrarregional y atin més el monto
de las operaciones canalizadas, las que alcanzaron su minimo histérico en 2003.

A partir de 2004, el valor de las operaciones cursadas por el Convenio inicia un nuevo proceso de creci-
miento ininterrumpido hasta 2008. Cabe notar que si bien esta etapa de crecimiento coincide con una nueva
fase de expansion del comercio intrarregional, la recuperacion no parece ser producto de ese dinamismo ni
podria atribuirse a una flexibilizacién de las condiciones impuestas, sino al resultado del comportamiento de
Venezuela, pais que incrementé en forma sostenida la canalizacién de operaciones por el mecanismo.

Dicha situacién genera un desequilibrio dentro del Convenio, dado que, por un lado Venezuela concen-
trd, en promedio el 85,4% del total de los débitos cursados en el periodo 2004-2008, mientras que Colombia
(38,7%), Brasil (28,6%) y México (10,6%) aglutinaron en promedio, el 78% de las operaciones de crédito en
el mismo periodo.

Acreedores y deudores del Sistema en el primer cuatrimestre de 2009
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Banco Agentey d o Centro deOperaciones.

Fuente: ALADI/SEC/di 2258
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Adicionalmente, el comportamiento descrito determiné que a lo largo del periodo 1966-2008 el ahorro
de divisas resultante de la compensacién se fuera reduciendo sistematicamente, a punto tal que en 2008, el
monto de las divisas transferidas alcanz6 al 97,3% del monto de las operaciones cursadas, con lo cual el grado
de compensacién se ubicé en niveles muy bajos (2,7%).

Ello puede ser atribuido entre otras razones, a la insuficiencia de algunas lineas de crédito reciprocas que
obligan a la cancelacién inmediata de los excesos, asi como, al costo més elevado que la utilizacion de dichas
lineas puede tener para los Bancos Centrales deudores en relacion a la remuneracién que en el periodo se
podrian haber obtenido por las reservas, lo que ha estimulado la realizacién de pagos anticipados.

Los pagos anticipados, son pagos realizados con anterioridad al cierre del periodo respectivo, y su alto
nivel de utilizacion se debe a la abundancia de liquidez de la mayoria de los Bancos Centrales y al diferencial de
las tasas de interés cobradas por los débitos en las cuentas del CCR respecto de otras tasas internacionales.

Dado que las compensaciones se realizan cada cuatro meses, los paises acreedores netos cobran intereses
por el crédito obtenido durante ese periodo. La tasa especificada en el convenio para dichas operaciones
es inferior a la que los Bancos Centrales pueden obtener en el mercado internacional por la colocacion de
reservas.

Por ello, también, la utilizacién del CCR resulta menos atractiva. Asi, pues, el CCR genera una asimetria
entre los paises deudores y acreedores, beneficiando a los primeros.

En el primer cuatrimestre de 2009 la operativa del Convenio de Pagos experiment6 un retroceso en la
tendencia practicamente sostenida de crecimiento experimentada desde el tltimo cuatrimestre de 2003.

El valor de las operaciones en el primer cuatrimestre de 2009 super los tres mil millones de ddlares,
registrando un descenso significativo respecto al periodo inmediato anterior del 41% y del 26,9% con relacién
a igual periodo de 2008, como consecuencia que el impacto de la crisis econémica internacional tuvo sobre
las economias y el comercio regional de los paises miembros.

No obstante ello, la proporcién de pagos anticipados en relacién al monto total de las operaciones se ha
mantenido, con lo cual el ahorro de divisas efectivo vinculado con la utilizacién del Convenio de Pagos es
bajo.

En los gréficos siguientes se aprecia la evolucién que han tenido los pagos anticipados en relaciéon al mon-
to de divisas transferidas, y qué proporcion representan las divisas transferidas del monto de operaciones
cursadas por el Convenio, asi como el grado de compensacion.

Relacién entre los Pagos Anticipados y Divisas Transferidas; Relacién entre las Divisas Transferi-
das a Operaciones Canalizadas y Grado de Compensacién
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PUNTOS Y CONTRAPUNTOS

A modo de sintesis puede sefialarse que el Convenio es un instrumento de cooperacion financiera que
a nivel regional cuenta con una amplia membresia, que ha funcionado ininterrumpidamente por mas de
cuatro décadas y ha demostrado su efectividad para facilitar la canalizacion de los pagos; disminuir las
divisas transferidas entre sus miembros en momentos de severas restricciones de liquidez internacional
y promover las relaciones comerciales entre los paises miembros a través de la confiabilidad que ofrece el
sistema de garantias.

No obstante ello, en los tiltimos afios, el mecanismo ha perdido importancia como instrumento para cana-
lizar los pagos vinculados al comercio regional y ahorrador de divisas. Asimismo, el elevado grado de con-
centracién de las operaciones en pocos acreedores y deudores genera desequilibrios dentro del Sistema.

Cabe anotar que el mecanismo no puede tener un efecto equilibrador, sino que por el contrario, refleja
los desequilibrios existentes.

Dicha situacién no ameritaria un analisis del Convenio si los paises miembros no se vieran enfrentados
a un fuerte recorte en sus fuentes de financiamiento externo y los ingresos por exportaciones no hubieran
experimentado un marcado descenso como resultado de la crisis econémica internacional. En este contexto,
una discusion profunda acerca del rol del Convenio y la normativa que rige su funcionamiento podria per-
mitir revitalizar el mecanismo.

El CCR no tiene recursos propios, sino que debe hacer efectivas las lineas de crédito a las que se han
comprometido los Bancos Centrales. Al generalizarse la crisis regional, estos pueden no estar en condiciones
de enterar los aportes a los que se habian comprometido. Es por ello que se hace indispensable que se maneje
un sistema de pagos en conjuncion con una institucién regional de mayor volumen y peso financiero.

En descargo del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos de la ALADI hay que sefialar que éste no es
un mecanismo de financiamiento y que por lo tanto no se le puede pedir mas que aquello para lo que
originalmente fue concebido. En esencia, es un instrumento destinado a facilitar los pagos en la region,
economizar el empleo de divisas convertibles en la ejecucién de los mismos y reducir el costo de las transfe-
rencias, haciéndose asi innecesaria la intervencién de instituciones bancarias extra zona en las operaciones
de comercio intrarregional.

Sin embargo, esto es una verdad a medias, por dos razones. Primero, porque el sistema de pagos lleva
implicito, como consecuencia de la compensacion periédica de débitos, algin grado de financiamiento de
muy corto plazo para los Bancos Centrales deudores en el transcurso de un periodo de compensacién. Se-
gundo, porque el perfeccionamiento gradual que histéricamente derivo del sistema de pagos de ALALC/
ALADI respondi6 basicamente a la finalidad de incrementar las posibilidades de financiamiento de los saldos
deudores resultantes del intercambio comercial intrazonal.

Asi ocurri6 con la creacién del Acuerdo de Santo Domingo, la ampliacién de los periodos de compensa-
cién y, por lo tanto, la ampliacion de los créditos reciprocos de tres a cuatro meses, el aumento de los montos
de créditos reciprocos, la modificacién del Acuerdo de Santo Domingo al ampliar los montos y causales de
acceso a financiamiento de los déficit comerciales.

Frente a esta realidad, el convenio dela ALADI pareceria haber cumplido su objetivo pero se encuentra
cada vez mas lejos de adecuarse a la coyuntura de un mundo globalizado y con mercados financieros que
buscan cada vez estar mas integrados.
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5. CONSIDERACIONES PARA UN REPLANTEO DEL SISTEMA

Los mecanismos financieros pueden promover, facilitar, y atin mejorar los niveles de intercambio, pero
no pueden promover, por si mismos, la creacién de comercio intrarregional. Ello sera fruto de los avances
en el plano comercial.

Los instrumentos financieros de ALADI han contribuido positivamente a la promocion de los intercambios
regionales, facilitando, a través de los sistemas de pagos y de financiamiento, una notoria disminucion en la
utilizacion de remesas financieras en monedas de libre convertibilidad y formas de financiamiento adicionales
para el pago de los saldos deudores.

Indudablemente, la posicién neta que cada Banco Central genere en su intercambio compensado regional
provocaré la adopcion de una forma particular de participacion en estos mecanismos. Asi, temas como perio-
dos de compensacién, niveles de tasas de interés, monto de lineas de créditos reciprocos, generan posiciones
diferentes en el seno de los 6rganos financieros de la ALADI.

Estos temas de por si conflictivos, interponen en su resolucion legitimos intereses nacionales y encuentran
soluciones racionales fruto del animo de los Bancos Centrales de contribuir, hasta donde les es posible, a
perfeccionar un sistema del que estan convencidos que sus ventajas operativas contribuyen positivamente
al desarrollo de la integracién econémica.

En un sistema de compensacion, los superavit comerciales de algunos miembros tienen como reflejo los
déficits en los que incurren otros. Para que el sistema opere adecuadamente los desequilibrios comerciales,
de los cuales las operaciones financieras son una consecuencia, no pueden ser persistentes ni estar concen-
trados en pocos miembros. El Convenio no parece ser un instrumento idéneo para reducir los desequilibrios
comerciales permanentes entre algunos paises miembros.

No obstante ello, el aumento de la cantidad y el monto de las operaciones y particularmente, de la parti-
cipacién activa de todos los miembros permitiria que el funcionamiento del sistema de compensacion fuera
mas equilibrado, reduciendo los riesgos asociados de operar a través del mismo.

Alos efectos de estimular el andlisis de las posibles modificaciones en la normativa u operativa que deri-
ven en el fortalecimiento del Convenio, el documento ALADI/SEC/di/2233 agrupa los temas que podrian
ser considerados en cuatro categorias: obligatoriedad de las operaciones; la garantia de reembolso; limites
de crédito, periodo de compensacién y tasas de interés aplicadas y otros vinculados con la operativa. A
continuacién se transcribe parte del texto del documento mencionado:

a) Obligatoriedad de canalizar las operaciones a través del Convenio

El articulo 4 del Convenio de Pagos establece que la canalizacion de las operaciones a través del mismo
sera voluntaria.

Durante la década del 80 y hasta el afio 1992, las severas restricciones de liquidez imperantes derivaron
en que la mayoria de los Bancos Centrales miembros impusieran en sus respectivos paises la canalizaciéon
obligatoria por el Convenio de los pagos derivados de su comercio intrarregional (Argentina, Brasil, Chile,
Ecuador, México, Perti y Venezuela). Una vez superadas las restricciones de liquidez y en medio de un pro-
ceso de apertura creciente de los mercados de capitales, se dispuso nuevamente la canalizaciéon voluntaria
de las operaciones.

Este cambio es uno de los factores, aunque no el tinico o principal, que podria explicar el descenso que
tuvieron las operaciones cursadas por el Convenio. Sin embargo, mas que promover la obligatoriedad de las
operaciones se podria tratar de estimular a los operadores para que elijan realizar sus transacciones a través
del Convenio. Para ello, habria que realizar una revisién de las regulaciones impuestas por las normativas
internas de los Bancos Centrales de los paises miembros asi como, la difusién de las ventajas derivadas de
la garantias de convertibilidad, transferibilidad y, en particular, de reembolso.

b) Garantia de reembolso

El primer parrafo del articulo 11 del Convenio sefiala que “cada uno de los “Bancos Centrales” garantiza
al otro la aceptacion irrevocable de los “débitos” que este tltimo le haga al reembolsar a “instituciones au-
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torizadas” de su pais por concepto de pagos de los “instrumentos” que se han cursado a través del “Conve-
nio”.... . Por tanto, en la medida en que se hayan cumplido con los requisitos previstos tanto en el texto del
Convenio como en su Reglamento, el Banco Central deudor no puede impugnar o negarse a aceptar el débito

automatico de su cuenta del pago realizado, con independencia de si el deudor final realiza o no el pago.

De esta manera, desde su instauracion en 1968, la garantia de reembolso se ha constituido en el mayor
estimulo que tanto las instituciones autorizadas como los exportadores cuentan para canalizar una transaccién
a través del Convenio, ya que el Banco Central se hace cargo del riesgo crediticio.

A partir de la década del noventa, los cambios institucionales introducidos con relacion a los objetivos y
funciones que deben cumplir los Bancos Centrales , tornaron “problematico” para la mayoria de los mismos,
su papel dentro del Convenio en virtud del compromiso derivado de la garantia de reembolso.

Cabe recordar que el mantenimiento de la garantia de reembolso fue objeto de andlisis al realizarse la
revision del Convenio en 1998. En oportunidad de la reunion de la XLI Reunién de la Comision Asesora, se
present6 el documento®) denominado “Andlisis y Recomendaciones sobre el Convenio de Pagos y Créditos
Reciprocos dela ALADI”, que entre otros aspectos se detiene en la consideracion de la garantia de reembolso.
Al respecto, el consultor °) sefiala:

“...Asumir un riesgo crediticio por parte del Estado, puede justificarse desde el angulo politico, pero es
bien dificil hacerlo desde el angulo econémico ya sea por razones de eficiencia o de equidad.

Por tanto, en mi opinién, de considerarse oportuno mantener una garantia de reembolso en base a una
decision politica, aspecto este tiltimo que cae fuera de los alcances de este trabajo, el peso de la misma deberia
recaer sobre el presupuesto del Gobierno y no sobre los Bancos Centrales. “

No obstante ello, el consultor constaté que dentro de los Bancos Centrales no existia un consenso en cuanto
al tema, recomendando la no modificacion de la garantia de reembolso y dejando que cada Banco Central a
través de las reglamentaciones internas dispusiera lo que considerara mas pertinente al respecto.

En la XXXVII Reunién del Consejo para Asuntos Financieros y Monetarios se acordé mantener la garantia
de reembolso tal como estd establecida en el articulo 11 del citado Convenio.

Desde ese entonces el tema no se ha vuelto a plantear en el marco de las reuniones de la Comisién Ase-
sora; sin embargo, se considera que la discusién de dicho punto se encuentra fuertemente ligada a cualquier
iniciativa que pretenda dinamizar las operaciones a través del Convenio. Ello debido a que las disposiciones
contenidas en las reglamentaciones internas han sido el instrumento elegido por los Bancos Centrales para
acotar el riesgo asumido a través de la garantia de reembolso, lo que ha restringido el uso del Convenio.

Algunas opciones que tal vez, pudieran examinarse, serfa dar un trato preferencial a la canalizacion de
operaciones realizada a través de la banca ptiblica y /o la posibilidad de reservar la garantia de reembolso para
operaciones realizadas por empresas publicas; mipymes o empresas avaladas por sociedades de garantias.

¢) Lineas de crédito, periodo de compensacion y las tasas de interés aplicadas
o Lineas de crédito

El Convenio con el propésito de hacer posible el pago diferido de los débitos resultantes de las operaciones
cursadas establece un sistema de créditos reciprocos de caracter bilateral, mediante el cual cada miembro
dispone de un limite maximo diario para la linea de crédito reciproco bilateral. El total de las lineas de cré-
dito ascendi6 a 2.827,7 millones de ddlares, no habiéndose registrado cambios en los tdltimos cinco afnos. De
hecho, los tltimos ajustes efectuados en las lineas bilaterales de créditos reciprocas se produjeron entre el
Banco de México y el Banco Central de la Reptiblica Dominicana (2002); y entre el Banco de la Reptiblica de
Colombia y el Banco Central de Venezuela (2003).

ALADI/SEC/di 1412, elaborado por el consultor Ricardo Pascale, citado en ALADI/SEC/di 2233

8 )
9 ) ALADI/SEC/di 1412, pagina 24, citado en ALADI/SEC/di 2233
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Hasta el momento, la elevada liquidez existente y el escaso monto de las operaciones cursadas a través del
Convenio determinaron que, excepto en muy pocos casos, las lineas de crédito establecidas fueran suficientes
para cubrir el flujo diario de operaciones cursadas. El Cuadro siguiente muestra aquellos casos en los cuales
las lineas de crédito no han sido suficientes.

No obstante lo anterior, habria que tener presente que un incremento de las operaciones cursadas podria
dar lugar a una revision y posterior ampliacion de los limites de las lineas de crédito vigentes, lo que impli-
caria la asuncién de un mayor riesgo por parte de los miembros acreedores.

Si los bancos acreedores no contaran con la disposicién y/o capacidad de realizar este esfuerzo, los
Bancos Centrales deudores, incurrian en un exceso que tal como lo establece el articulo 23 del Convenio de
Pagos deberan realizar el pago del mismo que deberan saldar dentro de un plazo de cinco dias habiles, sin
necesidad de requerimiento alguno por parte del acreedor. Cabe notar que los montos de las lineas de crédito
no operan como topes, puesto que en ninglin momento el Sistema impide cursar operaciones atin cuando el
deudor sobrepase el monto maximo de la linea.

La exigibilidad del pago inmediato de los excesos o la reduccién del perfodo de compensacién, si bien
podrian mitigar el riesgo derivado de la acumulacién de saldos deudores por parte de los Bancos Centrales
acreedores también tienden a limitar seriamente la posibilidad de evitar la transferencia de divisas convertibles
entre los miembros, que es uno de los propésitos del Convenio y que adquiere especial relevancia cuanto
mayor sean las dificultades de liquidez.

. Tasa de interés

Finalmente, otro aspecto que restringe el ahorro en divisas relacionado con el curso de las operaciones
a través del Convenio, refiere a la no utilizacion de las lineas de crédito en el periodo intra-compensacion
derivada de su costo. De acuerdo con el Reglamento del Convenio, la tasa de interés aplicable a cada pe-
riodo, es la LIBOR en doélares a cuatro meses, que se registre durante los primeros tres meses y quince dias
de cada periodo, determinando el promedio aritmético simple de las citadas tasas y adicionando un punto
porcentual.

La tasa de interés aplicada operaciones cursadas a través del Convenio en relaciéon a la tasa de rendimiento
que puede obtenerse por la colocacién de las reservas internacionales seria una de las razones que explica el
alto monto de pagos anticipados efectuados, que reduce drasticamente los beneficios de la compensacion.

Por otra parte, no es un objetivo del Convenio de Pagos encarecer las operaciones de los Bancos Centrales
de los paises con posiciones netas importadoras ni remunerar con tasas elevadas a los paises exportadores
sino la concesion de lineas de crédito procurando intensificar las relaciones comerciales y financieras entre
los miembros.

En consecuencia, se podria plantear una revision de la tasa de interés, estudiando la posibilidad de es-
tablecer una base diferente que permita contar con una tasa que, sin ser subsidiada, proporcione la mayor
neutralidad posible frente a otras tasas internacionales. De tal modo, se podria evitar o atenuar los efectos
antes indicados sin perjuicio para los Bancos Centrales ni para sus instituciones autorizadas.

5.1. Otros aspectos que pueden desestimular el uso del Convenio

Existe un conjunto de factores que pueden desincentivar el uso del Convenio por parte de los importadores,
exportadores y/o de las instituciones autorizadas, entre los cuales se encuentran: el plazo de aceptacién de
los débitos; las dificultades para probar la admisibilidad de las operaciones cursadas y la falta difusion, en
algunos paises, de los beneficios del uso del instrumento entre los pequefios y medianos empresarios.

*  Plazo de aceptacion de los débitos

El Reglamento del Convenio de Pagos en su Capitulo II, Articulo 8 numeral 3 establece que:
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“...los débitos efectuados en las Cuentas Convenio A) se consideraran aceptados si después de transcu-
rridos nueve meses desde la fecha de su registro no han sido objeto de observaciones por parte del “Banco
Central” cuya Cuenta Convenio ha sido debitada.”

Por tanto, existe la posibilidad de que una institucién autorizada pague al exportador una operacién que
luego pueda ser objetada por el Banco Central del pais importador y cuyo importe le sea extornado por su
propio Banco Central. En esta circunstancia, la institucién autorizada debera iniciar una gestion para que
el exportador le restituya el pago previamente realizado, lo que no constituye un estimulo para canalizar
operaciones por el Convenio, méxime cuando ellas no son obligatorias.

®  Prueba de la admisibilidad de las operaciones

El Convenio de Pagos establece que el uso del mecanismo estard reservado para las operaciones comer-
ciales, prohibiendo expresamente las operaciones puramente financieras. En su articulo 2° %), ahonda en el
tipo de operaciones comerciales que estardn permitidas, sefialando que se trata de:

”....a) Operaciones de comercio de bienes, asi como todos los servicios y gastos relacionados con las
mismas, siempre y cuando las mercaderias sean originarias de un pais de los “Bancos Centrales “.

b) Operaciones de comercio de servicios no asociadas al comercio de bienes, efectuadas por personas
residentes en los paises de los diferentes “Bancos Centrales “, siempre y cuando tales operaciones estén
comprendidas en acuerdos que celebren pares o grupos de “Bancos Centrales “....”

Hasta el momento, ni la Comisién Asesora de Asuntos Financieros y Monetarios ni las respectivas nor-
mativas internas le han dado una interpretacién a este articulo, en cuanto a establecer cual es el “documento
o certificado” que acredita el carécter de originario de los bienes.

A efectos de determinar que las mercaderias sean originarias de un pais cuyo Banco Central haya suscrito
el Convenio, es necesario tener en cuenta el concepto de “pais de origen”, que vincula un bien con un pais
en funcion del cumplimiento de determinadas “reglas” o “normas” de origen que pueden determinar que
el “pais de origen” sea diferente al de procedencia.

El Anexo K del Convenio de Kyoto Revisado define:

- “pais de origen”: “el pais donde las mercancias fueron producidas o fabricadas, de acuerdo
con el criterio establecido a los efectos de la aplicacion de la tarifa aduanera relativa a las res-
tricciones cuantitativas o a cualquier otra medida relativa al comercio;

- “reglas de origen”: “disposiciones especificas desarrolladas a partir de los principios establecidos
por la legislacion nacional o por convenios internacionales (“criterios de origen”), aplicados
por un pais a fin de determinar el origen de las mercancias.”

De acuerdo con ello, para usufructuar las preferencias arancelarias establecidas en los acuerdos comerciales
cada pais designa entidades habilitadas para expedir certificados de origen. Cabe notar que cada acuerdo
tiene su propio “Régimen de Origen”. En el caso de que dicho Régimen no se establezca expresamente, para
los acuerdos preferenciales de la Asociacion rige el de la Resolucion 252 del Comité de Representantes de
la ALADI. Por tanto, el formato de los certificados expedidos varia en funcién de ello. Debido a lo anterior
se puede dar el caso que un mismo producto se encuentre negociado en mds de un acuerdo preferencial
suscripto entre dos o mas paises y corresponda el llenado de formularios de certificados de origen diferentes,
segtin el acuerdo por el cual el exportador haya decidido canalizar la exportacion.

A esta dificultad se agrega el hecho de que para utilizar el Convenio de Pagos no es necesario hacer uso
de un acuerdo comercial preferencial. Por tanto, el exportador en muchos casos puede no contar con un

10  Parrafos extraidos del articulo 2° del texto del Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos. El subrayado corresponde
la Secretaria General de la ALADI.
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certificado de origen de “Acuerdos ALADI” -que acreditan preferencias-, al momento de cursar la operacion
por el Convenio ante la institucién autorizada, que se lo requiere a los efectos de cumplir con la normativa
del Convenio. En esta situacion, lo adecuado desde el punto de vista de la normativa de la Organizacion
Mundial del Comercio") seria exigir un certificado de origen no preferencial. Cabe notar que todos los paises
han internalizado normas de origen no preferenciales, dejando al arbitrio de la entidad habilitada para emitir
los certificados de origen los criterios a utilizar.

Tal como puede deducirse de lo anteriormente expuesto, contribuiria a simplificar la prueba indicar,
expresamente, por ejemplo, que el certificado probatorio del origen a los efectos del Convenio sera el mismo
que se utilice para acreditar dicha condicién cuando la operacion éste asociada a la utilizacion de un acuerdo
comercial que utilice preferencias arancelarias o con criterios equivalentes en el caso de que el pais no cuente
con normativa especifica en materia de origen no preferencial.

5.2. Otras alternativas para mejorar el uso del convenio

Posibilidad de incorporar a los instrumentos el factoring, el fideicomiso y la securitizacion. E1 Cr. Humberto
Capote, en el Seminario: “FINANCIAMIENTO DEL COMERCIO EN AMERICA LATINA” (Montevideo, 20
de mayo de 2004), consider6 que la propuesta que hiciera en su momento el BLADEX para reforzar la garantia
de reembolso es una buena solucién y que por tanto ameritaria ser considerada nuevamente.

Sugiri6é también que seria prioritario plantearse la pregunta respecto a la conveniencia de que los Bancos
Centrales participen en el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos, teniendo en cuenta que su objetivo
principal es la estabilidad monetaria. En ese sentido, la materializacion del riesgo en perjuicio de los Bancos
Centrales puede tener implicaciones fiscales o cuasifiscales que pueden estar en conflicto con su propdsito.
Adicionalmente, recomend¢ incluir la garantia de reembolso en el &mbito presupuestario de los gobiernos.

6. LAS ALTERNATIVAS PLANTEADAS EN LA REGION PARA MINIMIZAR
LA DEPENDENCIA DEL DOLAR Y SU COMPATIBILIDAD CON EL CCR.

Entre los paises miembros de ALADI, hay una creciente preocupacion por que los efectos de la crisis
econdmica global no generen una disminucién del comercio regional. Para ello, entre otras acciones, se
procura promover el uso de mecanismos financieros que puedan mitigar los problemas relacionados con la
escasez de divisas.

El mecanismo previsto por ALADI es el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos, pero tltimamente han
surgido en la region otras iniciativas destinadas a evitar el uso del délar en el comercio. Estas son el Sistema
de transacciones comerciales en monedas locales (SML), entre Argentina y Brasil, y el Sistema unitario de
compensacion regional de pagos (SUCRE).

En el mes de Octubre de 2008, Argentina y Brasil lanzaron un mecanismo por el cual buscan abandonar
el délar estadounidense de su comercio bilateral.

6.1. El mecanismo de compensaciéon de pagos entre Argentina y Brasil. SML"

Se trata un sistema de pagos destinado a operaciones comerciales que permite a los importadores y ex-
portadores brasilenos y argentinos la realizacién de pagos y recibos en sus respectivas monedas. De adhesion
voluntaria, es aplicable inicialmente sélo a las operaciones de comercio de bienes, incluidos servicios y gastos
relacionados en la condicion de venta pactada, como fletes y seguros.

11 JArticulo 1.1. del Anexo 1 del Acuerdo sobre Normas de Origen de la OMC, que dispone que: “... se entendera por
normas de origen las leyes, reglamentos y decisiones administrativas de aplicaciéon general aplicados por un Miembro
para determinar el pais de origen de los productos siempre que tales normas de origen no estén relacionadas con
regimenes de comercio contractuales o auténomos conducentes al otorgamiento de preferencias arancelarias que
sobrepasen la aplicacién del pérrafo 1 del articulo I del GATT de 1994.”

12 www.bcra.gov.ar/Sistema de Pagos/SML
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En la Reunién de Ministros de Economia del MERCOSUR, efectuada en septiembre de 2006, los Bancos
Centrales de Argentina y Brasil presentaron las caracteristicas principales de este sistema de compensaciéon
en monedas locales.

Posteriormente, mediante la Decision 38/06 del 15 de diciembre de 2006, el Consejo del Mercado Comudn
del MERCOSUR respald¢ los trabajos de dichos Bancos Centrales para crear un sistema de pagos de los
intercambios comerciales en monedas locales, sefialando que si el comportamiento de dicho sistema de pagos
se diera de manera satisfactoria a nivel bilateral, podria ser ampliado a los demés paises del MERCOSUR
que asi lo desearan.

Medio afio después, mediante la Decision 25/07 del 28 de junio de 2007, el Consejo del Mercado Comtin
del MERCOSUR decidi6 crear el sistema de pagos en moneda local para el comercio realizado entre los
Estados Partes, el cual operaria mediante convenios bilaterales suscritos voluntariamente entre los Bancos
Centrales de los respectivos paises.

E117 de diciembre de 2007, la Decisioén 25/07 fue incorporada al Acuerdo de Complementacién Econémica
N° 18, con lo que la Secretaria General de la ALADI quedé como depositaria de dicho Protocolo.

El 8 de septiembre de 2008, el Banco Central de la Reptblica Argentina (BCRA) y el Banco Central Do
Brasil (BCB) suscribieron el “Convenio del Sistema de Pagos en Moneda Local entre la Reptiblica Argentina
y la Reptblica Federativa del Brasil” en el que se establece que dicho sistema compensara diariamente los
saldos que registren las cuentas de cada banco central originados en los pagos de operaciones admitidas
para su canalizaciéon dentro del Convenio y transfiriéndose al banco central acreedor el resultado de la
compensacion.

En la XXXVII Reunién Ordinaria del Consejo del Mercado Comtin se aprobé la Decision N° 09/09, me-
diante la cual se amplia el Sistema de Pagos en Moneda Local, creado en el aiio 2007 por la Decisiéon CMC
N°25/07.

Con la aprobacién de esta nueva norma, se amplia el sistema de pagos en moneda local para el comercio
a transacciones de cualquier naturaleza realizadas entre los Estados Partes del MERCOSUR.

El Sistema de Pagos en Monedas Locales (SML) comenzé a funcionar en octubre de 2008. El mecanismo
entra en funcionamiento cuando el importador registra su operacion y ejecuta el pago de la operacién en su
propia moneda en una institucién financiera convenida. A partir de ese momento, hay compensacion entre
los Bancos Centrales de los valores en moneda local, posibilitada por la integracion de sistemas de pago
brasilefio (SPB) y argentino (MEP). Luego de esta compensacién, los Bancos Centrales ejecutan el crédito a
los exportadores via sistema bancario.

Sin la necesidad de una tercera moneda en las transacciones, el exportador, al fijar el precio de la exportacion
en la moneda de su pais, deja de estar expuesto a las variaciones en las tasas de cambio y tiene la seguridad
de que recibe exactamente el valor negociado en su moneda. Ademas de esto, se reducen las comisiones
bancarias y aumenta el nivel de acceso de los pequeiios y medianos agentes al comercio exterior. Se abre un
nuevo canal para el pago de las transacciones comerciales bilaterales, con mayor facilidad, agilidad y menor
costo, contribuyendo ademas para la consolidacién de un mercado cambiario en monedas nacionales.

Procedimiento para el importador:

El importador argentino, debera:

® con la operacion documentada en reales, dirigirse a una entidad autorizada para operar en el
SML

* deberé contar con los datos de identificacion del exportador brasilefio y de la entidad con la
que éste opera

¢ Laentidad financiera presenta ante el BCRA la operacion en reales

e Elimportador inicia el ciclo de operacién del sistema

¢ El pago se efectiia en pesos en las entidades financieras con base en la tasa acordada con cada
entidad o la Tasa SML divulgada por el BCRA en el dia

Procedimiento para el exportador:
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El exportador argentino, debera:

documentar la operacién en pesos
brindar al importador sus datos de identificacion y los de la entidad con la que opera
El monto de la operacion se acredita en su cuenta en pesos

El SML es un sistema de pagos destinado a operaciones comerciales que permite a los importadores y
exportadores argentinos y brasilefios la realizacién de pagos y cobros en sus respectivas monedas.

Es un mecanismo optativo y complementario de los sistemas de pagos actuales

Es un sistema de compensacién y transferencia de valores.

Tanto el importador como el exportador pagan y cobran en sus respectivas monedas.

No hay modificacion respecto a la documentacién de comercio exterior (a excepcion del Registro
de Exportacion, que debera ser hecho en moneda local)

No es un mecanismo de cobertura de riesgo cambiario.

La tasa de cambio SML (Real/Peso) es una resultante de la relacion entre las tasas de referencia de los
Bancos Centrales [Ptax (BCB) y la Tasa de Cambio de Referencia (BCRA)]

Se espera una reduccién de costos resultante de:

La tasa de cambio SML proveniente del mercado interbancario, sera utilizada para liquidar
las operaciones a los bancos intervinientes y sera publicada diariamente por los dos Bancos
Centrales

La tasa de cambio es uniforme independientemente del volumen de la transaccion liquidada
por medio del SML

Que los Bancos Centrales no persiguen lucros.
Posible reduccién en los costos de transaccién tanto financieros como administrativos

Desde el punto de vista de las fluctuaciones de tipo de cambio, si se analiza la evoluciéon
real-délar (tasa PTAX) y la relacion real-peso (tasa SML) desde la implementacién del siste-
ma hasta fin de 2008, las oscilaciones de la primera fueron mas marcadas que la segunda (grafi-
co 1). Y lo mismo ocurrié con la cotizaciéon de cada moneda contra el billete verde (grafico 2 y 3).
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Fluctuacién peso-ddlar de noviembre y diciembre.

Por esta mayor paridad entre el real y el peso, un importador brasilefio podria preferir comprar un pro-
ducto en Argentina y no en otro mercado porque las operaciones pactadas tendrian mayor previsibilidad
en su moneda local.

Es un primer paso en la construccion de un sistema de pagos trans-fronterizo, elemento fundamental en
la integracién financiera de los dos paises

Se espera ademds aumentar la liquidez del mercado real/peso; disminuir el uso del délar en las tran-
sacciones bilaterales. Promover el desarrollo del mercado de cobertura real/peso. Disminuir los costos de
transaccion.

Es importante tener presente que dicho mecanismo puede constituirse en un primer paso en direccién al
establecimiento de una integracién monetaria regional, segtin ha sido planteado por autoridades de ambos
paises.

No obstante lo mencionado, segtin indica el diario argentino Clarin en febrero de 2009, la adhesién al
sistema fue bastante baja, sobretodo por la crisis internacional y por la cultura de las empresas de operar en
moneda fuerte. Estos factores provocaron que las grandes compafiias, salvo algunas excepciones, decidiesen
no arriesgarse a ensayar un nuevo sistema y siguieran usando doélares en sus transacciones. Las que més
optaron por el SML fueron las pymes, aunque fueron cautas: segtin el Banco Central (BCRA), el monto pro-
medio de sus operaciones fue menor a $ 400.000, lo que “puede interpretarse como que atin estan testeando
el sistema”.

Asimismo, segtin indica Clarin, la gerente de Acuerdos Internacionales del BCRA, Maria Cristina Pasin,
afirmé que el programa “salié en un momento pésimo, cuando el mes previo habia empezado una fuerte
devaluacién del real y una pronunciada caida de los negocios por la crisis internacional”. Y agregd que “en
un contexto tan particular ninguna empresa quiere ser la primera en ensayar algo nuevo, tienen miedo de
que la Aduana no sepa cémo funciona el sistema y les pare el embarque”.

Uno de los temores para adherir al SML es cémo deja posicionado el operador respecto al tipo de cambio
con el délar. Por ejemplo, si antes de exportar alguien puede comprar un délar a $ 3,45 y con los nuevos pesos
que recibi6 (después de convertir los reales) puede adquirir menos délares, siente que perdi6.
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Eltemor a un cambio de valor respecto al dolar esta presente porque el sistema SML no elimina la volatilidad
del peso y el real para pactar operaciones. Y ademas, por la crisis internacional no hay equilibrio entre ambas mo-
nedas, sino que se mueven nerviosamente respecto al dolar y eso puede dejar descolocada a una de las dos puntas.

Entre Octubre de 2008 y Marzo de 2009, las transacciones realizadas a través del SML representaron 0.12%
del comercio bilateral. Cabe destacar que Brasil fue el pais que mas recurri6 al sistema, ya que 93.8% del monto
utilizado corresponde a exportaciones de Brasil a Argentina (0.21% de las exportaciones brasilefias a su socio),
en tanto que el SML se utiliz6 s6lo para 0.02% de las importaciones brasilefias durante este periodo. **

6.2. La propuesta de creacion del sistema unitario de compensacion regional (Su-
cre)

La creacion del SUCRE, fue acordada en la III Cumbre extraordinaria de Jefes de Estado y de Gobierno
de la Alternativa Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América - Tratado de Comercio de los Pueblos,
en la cual participé también como invitado especial el Presidente de Ecuador, la cual se celebré en Caracas,
Venezuela, el 26 de noviembre de 2008.

El objetivo general del SUCRE es implementar un sistema eficiente de pagos intrarregional a través de
una unidad de cuenta comun

Sus objetivos especificos son:

1. Impulsar la expansién del comercio intrarregional, en el marco de la complementariedad
productiva, facilitando los pagos internacionales.

2. Proteger a la region de los choques financieros globales.

3. Contribuir al proceso de reduccién de asimetrias comerciales y econémicas de los paises
miembros.

4. Promover un nuevo y efectivo proceso de integracion regional.

En la Declaracién de dicha Cumbre, los parrafos directamente referidos a la decision de crear del Sucre
son los siguientes [Jefes de Estado y de Gobierno, 2008]:

“Construir una Zona Monetaria que incluya inicialmente a los paises miembros del ALBA (la manco-
munidad de Dominica participaria en calidad de observadora) y a la Reptblica del Ecuador, mediante el
establecimiento de la Unidad de Cuenta Comuin SUCRE (Sistema Unitario de Compensacion Regional) y
de una Cédmara de Compensacion de Pagos. La creacion de esta Zona Monetaria se acompanara del esta-
blecimiento de un Fondo de Estabilizacion y de Reservas con aportes de los paises miembros, con el fin de
financiar politicas expansivas de demanda para enfrentarse a la crisis y sostener una politica de inversiones
para el desarrollo de actividades econdmicas complementarias”.

“Articular una respuesta regional, impulsada por el ALBA-TCP, que busque la independencia respecto
a los mercados financieros mundiales, cuestione el papel del délar en la regién y avance hacia una moneda
comun, el SUCRE, y contribuya a la creacién de un mundo pluripolar.”

Dichos parrafos estan directamente vinculados con las discusiones que se desarrollaron en la Cumbre,
sobre la actual crisis mundial y su impacto en América Latina y el Caribe, el cuestionamiento al modelo eco-
némico imperante, la critica al funcionamiento del sistema financiero internacional, la necesidad de generar
respuestas ante la crisis y la conviccion de que en dichas respuestas hay que privilegiar el espacio regional,
todo lo cual quedé también plasmado en la Declaracion de la Cumbre.2

Al respecto es de destacar también la Declaraciéon “La crisis econémica internacional y América Latina
y el Caribe” adoptada por consenso de los 27 Estados Miembros del SELA en la XXXIV Reunién Ordinaria
del Consejo Latinoamericano, desarrollada en Caracas, entre el 25 y el 28 de noviembre de 20083. En dicho
documento los Estados Miembros del SELA declararon que:

13 Fuente de los datos: BID-INTAL, Carta Mensual N° 153, en base a datos de Banco Central de Brasil.
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“La critica situacién de la economia global obliga a América Latina y el Caribe a impulsar decididamente
el proceso de integracion regional. En tal direccién deberian realizarse esfuerzos para promover mucho mas
las relaciones econémicas entre los paises latinoamericanos y caribefios y, ademas, considerar propuestas
para el establecimiento de arreglos financieros regionales entre paises latinoamericanos y caribefios que con-
tribuyan a aislar — en la medida de lo posible — a las naciones de la region y al propio proceso de integracion,
de los choques financieros globales”.

La iniciativa conjunta de las naciones miembros del ALBA junto a Ecuador respecto al SUCRE se inscribe
directamente y de manera coherente, con estos propoésitos.

Si bien el acuerdo formal para la creacion del SUCRE se produjo en la IIl Cumbre del ALBA realizada en
noviembre de 2008, los distintos componentes de la propuesta se venian discutiendo desde hace varios afios
en los &mbitos gubernamentales de la region.

A modo de ejemplo, la posible creacién tanto de una moneda latinoamericana (e incluso la denominacién
de SUCRE para ella), como de un sistema regional de compensacién de pagos, fue mencionada en el marco
de la toma de posesion de Rafael Correa como presidente de Ecuador el 17 de enero de 2007 y de la XXXI
Cumbre del MERCOSUR que se efectu6 los dias 18 y 19 de ese mismo mes.4

Con posterioridad a la III Cumbre del ALBA, el 10 de diciembre de 2008 se crearon seis Comités Técni-
cos, cuyo mandato refleja los distintos componentes y objetivos que se desprenden de la decision de crear el
Sistema Unitario de Compensacion Regional.

Asi, el primero de esos Comités esta encargado de analizar lo relativo a la Unidad de Cuenta Comun, el
segundo revisara lo referido a la Camara Central de Compensacion de Pagos, el tercero atenderd lo referido
al Fondo Mixto de Estabilizacion y Desarrollo, el cuarto comité se refiere a la creacién del Consejo Moneta-
rio Regional, el quinto tratard el tema del Comercio Intrarregional y el sexto abordara los aspectos legales
relacionados con la implementacién del SUCRE.

En sus inicios, el SUCRE, que serd una moneda sin emision fisica, se utilizara para valorar los intercam-
bios comerciales entre los Estados miembros de esta iniciativa que son: Bolivia, Cuba, Dominica, Honduras,
Nicaragua, Venezuela y Ecuador.

Serda una Unidad de Cuenta Comun (UCC), como lo fue originalmente el Euro (ECU), y su
valor dependera de una canasta de monedas. Esta canasta estaria conformada por monedas lo-
cales de los paises del Alba (el boliviano de Bolivia, el peso cubano de Cuba, el délar del Cari-
be Oriental de Dominica, el lempira de Honduras, el cérdoba de Nicaragua y el bolivar de Ve-
nezuela), y Ecuador (que usa el délar ecuatoriano), y es la que determinara el valor de la UCC.

La participacion de cada moneda en la conformacion de la canasta corresponderd al peso relativo de cada
economia de estos paises internacionalmente. Para esto deben determinarse las variables para establecer la
ponderacion o peso relativo de la participaciéon de las monedas locales en la canasta.

También deberé establecerse la convertibilidad del sucre con otras divisas (euro, délar). El establecimiento
de esta cesta de monedas permitird, en un segundo momento, poder avanzar en el proceso de integracion
monetaria mediante la creacién de lo que ya si seria una auténtica moneda regional con emision fisica, segin
informacién de la mesa técnica que estudia la creacién del sucre.

Para el manejo de esta moneda bastara la creacién de una Camara de Compensacién de Pagos, en donde
cada Estado miembro mantendra una cuenta abierta, que podria hacerse en los Bancos Centrales de los paises
participantes o en el Banco del Alba (Alternativa Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América).

De manera directa, los paises de la region que usen esta moneda dependerdn menos del délar, lo que los
protegera de la inestabilidad de esta divisa. Su puesta en marcha supondria en si mismo un avance hacia la
necesaria independencia regional monetaria y financiera.
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Entre otros beneficios para los paises miembros, este nuevo sistema de pago intraregional reducira las
transacciones cambiarias y, de esta manera, las necesidades de reservas internacionales para fines de inter-
cambio comercial internacional.

Se desdolarizan las relaciones comerciales entre los paises miembros, ya que saldrian de la circulacién los
dolares habitualmente usados en las multiples transacciones comerciales y financieras en el interior de la
region.

En la primera semana de Julio de 2010, se realiz6 la primera operacién comercial mediante el Sucre entre
Ecuador y Venezuela, en ocasion de la visita del presidente ecuatoriano Rafael Correa a esa capital.

6.3. Otras experiencias

6.3.1. El Grupo Andino: El Fondo Latinoamericano de Reservas FLAR y el peso
andino

En 1976, el Grupo Andino cre6 una entidad parecida al Fondo Monetario Internacional, con la finalidad
principal de ayudar a los paises miembros con problemas en la balanza de pagos. Dicha entidad es el Fondo
Andino de Reservas, transformado en marzo de 1991 en el Fondo Latinoamericano de Reservas, érgano
que cuenta en la actualidad con un capital suscrito de US $800 millones y un capital pagado de US $597
millones.

El Fondo presta su apoyo a través de la concesion de créditos directos a mediano plazo, créditos a corto
plazo para solucionar problemas de liquidez mediante el mecanismo de depdsito a término, o garantizan-
do créditos de terceros para cubrir déficit regionales o globales en la balanza de pagos. Igualmente, apoya
las exportaciones de la subregion mediante el descuento de aceptaciones bancarias originadas por dichas
exportaciones.

Los recursos se captan mediante aportes de los paises miembros, mediante el mecanismo de depésitos
a término y por la apropiacion de parte de las utilidades obtenidas en sus ejercicios. E1 FLAR concede prés-
tamos con una tasa de interés un poco mas ventajosa que la conseguida por los prestatarios en el mercado
financiero internacional.

En 1984 se decide crear el peso andino, que es una moneda escritural, pasivo del FLAR, y definida como
un medio de pago internacional de carécter restringido con un valor unitario equivalente al de un délar
norteamericano. La asignacién de pesos andinos (80 millones en total) se efecttia de acuerdo con el aporte
de cada pais al FLAR: corresponden a Perti, Venezuela y Colombia 20 millones respectivamente y a Ecuador
y Bolivia 10 millones para cada uno.

Pueden ser tenedores de esta moneda los Bancos Centrales de los paises miembros del FLAR, la Corpo-
racién Andina de Fomento, la Junta del Acuerdo de Cartagena, el Parlamento Andino, el mismo FLAR y los
Bancos Centrales de Chile y Argentina.

El mecanismo de utilizacion del peso andino es el siguiente: cuando una entidad tenedora requiera efectuar
un pago a otra entidad autorizada, se informa al FLAR y éste carga la cuenta de pesos andinos de la primera
entidad y abona la de la segunda. A partir de esa fecha la primera entidad tiene un plazo de seis meses para
recomprar los pesos andinos, con divisas convertibles, lo cual se hace igualmente a través del FLAR; la entidad
que utilice pesos andinos debe pagar intereses a una tasa equivalente a la Libor a seis meses mas el 0.25%,
mientras que la entidad que los recibe gana intereses equivalentes a la misma Libor mas el 0.125%.

Un Banco Central puede recibir pesos andinos hasta que su saldo neto en el FLAR alcance el 200% de su
asignacion inicial.

Este mecanismo representa la posibilidad real de ensanchar las relaciones econémicas entre los paises de
la subregion, mediante un financiamiento a seis meses.
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6.3.2. La experiencia Centroamericana

En 1961 se cre6 la Camara de Compensacion Centroamericana con la participacion de los Bancos Centrales
de Guatemala, El Salvador y Honduras a la que se agregdé el Banco Central de Nicaragua en 1962 y el Banco
Central de Costa Rica en 1963. Para crear este mecanismo multilateral de compensacién, cada Banco Central
aporté un monto del cual el 25 por ciento era un aporte en délares para el “Fondo de Garantia” destinado
a liquidar los saldos a los bancos que al momento del corte resultaran acreedores y el restante 75 por ciento
era un aporte en moneda nacional de los paises miembros para el “Fondo de Operaciones Corrientes”, que

era el instrumento central de la Cdmara.

La Camara funcionaba sobre la base de la compensacién reciproca entre los Bancos Centrales, procedien-
do a realizar los respectivos cargos o abonos en la cuenta que cada Banco Central tenia dentro de un fondo
comun. El Convenio de la Cdmara obligaba a dos liquidaciones ordinarias de cuentas al afio y los saldos se
pagaban en ddlares, en tanto que el grueso de las operaciones se realizaba en monedas locales.

En 1964 se firmo el Acuerdo para crear la Unién Monetaria Centroamericana, que en su articulo primero
establecia como objetivo “promover la coordinacién y armonizacién de las politicas monetarias, cambiarias
y crediticias de los paises centroamericanos”, y se conformé el Consejo Monetario Centroamericano. La
Camara de Compensacién Centroamericana procedié a crear su propia unidad de cuenta para el registro
de las operaciones y esta moneda de cardcter contable se denominé “peso centroamericano” ($ CA) con una
paridad equivalente a un délar de los Estados Unidos, en tanto que la paridad del “peso centroamericano”
con las monedas de los paises miembros de la Camara era de 1.00 quetzales de Guatemala; 2.00 lempiras de
Honduras; 2.50 colones salvadorefios; 6.625 colones costarricenses y 7.00 cérdobas de Nicaragua.

Desde su creacién y hasta el afio de 1980, el mecanismo de compensacién de pagos centroamericano fue
mostrando una mayor capacidad para liquidar las operaciones compensadas sin utilizar d6lares, atendiendo
solo a la liquidacién mediante débitos y créditos en las cuentas de los paises miembros. Asi, se redujo sus-
tancialmente la necesidad de recurrir a divisas para realizar los pagos entre las naciones que participaban en
el acuerdo regional de compensacién, y para la segunda mitad de los afios setenta se utilizaban divisas en
menos del 10 por ciento del comercio intra centroamericano.

La violenta crisis que vivi6 la regién desde principios de los aios ochenta, y que se expresé en una fuerte
contraccién econdmica, en la reduccién de los montos de comercio y en una aguda falta de divisas, impacté
severamente en el mecanismo de compensacion de pagos, de manera que las operaciones cursadas a través
de la Camara comenzaron a disminuir significativamente en un escenario de drasticas modificaciones en la
politica cambiaria de los paises del area. La acumulacién de saldos deudores condujo a la inoperancia de la
Camara de Compensacion, pues los paises establecieron convenios y lineas de crédito bilaterales con distintas
modalidades de pago, en un escenario generalizado de endeudamiento que les impedia hacer frente a los
compromisos externos.

En 1993 y a consecuencia de las dificultades existentes para el pago de las deudas entre los Bancos Cen-
trales de los paises miembros, se decidi6 el cierre de este mecanismo de compensacién regional, con un
saldo final favorable si se tiene presente que permitié conseguir liquidez adicional a través de la utilizacién
de una unidad de cuenta que fue una sustituta eficiente de divisas, como lo constata el hecho de que en sus
tres décadas de funcionamiento la Camara de Compensacién Centroamericana posibilit6 el ahorro de casi
diez mil millones de délares a las naciones centroamericanas.

Por todo lo anterior no es extraiio que, teniendo como escenario la grave crisis econémica mundial y
el profundo deterioro por el que atraviesa el sistema financiero internacional en la actualidad, durante la
XXXII Reunién de Jefes de Estado y de Gobierno de los paises del Sistema de la Integracién Centroamericano
(SICA), efectuada en San Pedro Sula el 5 de diciembre de 2008, se haya acordado instruir al Consejo Monetario
Centroamericano y a la Superintendencia de Bancos Centrales para que, en conjunto con el Banco Centro-
americano de Integracién Econémica, “se realice el trabajo para definir politicas de desarrollo monetario y
financiero para Centroamérica, incluyendo un estudio sobre el establecimiento (restitucién) de la Cdmara de
Compensacion Centroamericana y la creaciéon de una moneda centroamericana”.
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6.3.3. La Unién Monetaria de la Organizacién de los Estados del Caribe Oriental
(OECO).

Ademas de las experiencias antes resefiadas, que se refieren a mecanismos de compensacién de pagos en
América Latina, otro referente significativo es la unién monetaria en el marco del Caribe Oriental.

Los paises miembros plenos de la OECO (Antigua y Barbuda, Dominica, Granada, Montserrat, San Kitts
y Nevis, Santa Lucia, San Vicente y las Granadinas) y los miembros asociados (Anguila e Islas Virgenes
Britanicas) suman una poblacién de alrededor de 600 mil habitantes con un producto interno bruto superior
a los 3,000 millones de délares.

La OECO es una institucién regional que tiene entre sus propésitos contribuir al desarrollo sostenible
y la integracién econémica, fomentar la cooperaciéon multilateral y una adecuada insercién de sus estados
miembros en la economia mundial, para lo cual ha logrado crear y mantener una Unién Monetaria con una
moneda comtn y un Banco Central. Conformada por economias pequefias en donde el sector servicios (hoteles,
transportes, restaurantes) representa mas del ochenta por ciento del PIB total de la OECO, a lo que se suma
el aporte de la agricultura con la produccién y exportacién de banano, uno de los propésitos de la OECO lo
constituye el desarrollo, consolidacién y regulacién de un espacio financiero tinico en la region.

Por lo que hace a la Unién Monetaria, ésta se integra por ocho de los nueve paises de la OECO (Islas Vir-
genes Britanicas no forma parte de la Unién Monetaria y utiliza el délar americano en sus transacciones), los
cuales tienen una moneda comuin que es el “Eastern Caribbean Dollar” (EC$), asi como un solo banco emisor
que es el Eastern Caribbean Central Bank (ECCB) con sede en San Kitts, que se encarga de instrumentar la
politica monetaria coordinada por el Secretariado de la OECO. Dicha politica monetaria comun tiene como
proposito mantener la estabilidad del délar del Caribe Oriental y del sistema bancario para facilitar el creci-
miento equilibrado y el desarrollo de los Estados Miembros. La paridad cambiaria del délar del Caribe Oriental
(EC$) se mantiene desde hace afios, con ligeras variaciones, en 2.70 unidades por délar estadounidense.

El acuerdo de creacién del Banco Central del Caribe Oriental, que data de 1983, sefiala que entre los
fines del banco se encuentran regular la disponibilidad de dinero y crédito, mantener la estabilidad mone-
taria y promover las condiciones de crédito e intercambio, asi como generar una estructura financiera que
impulse el crecimiento de las economias de los territorios. En dicho acuerdo, se establecen como facultades
del Banco Central la de emitir y administrar la moneda comun de los territorios miembros, salvaguardar
el valor internacional de la moneda, promover la estabilidad monetaria y una estructura monetaria sana y
contribuir aimpulsar el desarrollo econémico en los territorios. A nombre y en colaboracién con los gobiernos
participantes en la Unién Monetaria, el Banco Central tiene facultades para regular la actividad bancaria,
adoptar las medidas necesarias para proteger a los depositantes y acreedores de las instituciones financieras,
organizar camaras de compensacion y solicitar a las instituciones financieras que mantengan reservas que
no devenguen intereses. El Banco Central también esta facultado para determinar tasas de interés y limites
crediticios, asi como para requerir informes a las instituciones financieras.

Con el propésito fundamental de mantener la estabilidad del délar del Caribe Oriental el Banco Central
debe guardar una reserva externa por un monto no menor al sesenta por ciento del valor de la moneda emi-
tida y en circulacién y otros pasivos de demanda.

Como parte de sus actividades, el Banco Central tiene la capacidad de otorgar préstamos a bancos comer-
ciales asi como a los gobiernos participantes. Por lo que hace al mercado de divisas, el Banco Central trata con
bancos que compran y venden el délar oriental y establece negociaciones con otras monedas internacionales
como el euro, la libra esterlina y el délar canadiense, y con monedas de la regiéon como el délar de Barbados
y el délar de Guyana.

Teniendo en cuenta que el efectivo y los cheques son las dos principales formas de pago en la Organizacién
de Estados del Caribe Oriental, asi como las dificultades derivadas de la compleja estructura multiterritorial
de la Organizacién, el funcionamiento eficiente del mecanismo de compensacién y liquidaciéon entre los
distintos territorios resulta clave para la consolidaciéon del espacio financiero tinico. En cada territorio una
camara de compensacién operada por el Banco Central del Caribe Oriental se encarga de compensar los
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cheques al interior de las islas, de liquidar los saldos entre las instituciones financieras y de administrar las
cuentas corrientes de los bancos por medio de los cuales se establecen los débitos y créditos de los pagos
interbancarios.

Entre los futuros desafios de la Unién Monetaria, las instituciones regionales en la materia deben procurar
asegurar la liquidez necesaria y su eficiente distribucion entre los distintos territorios, fortalecer el sistema
de crédito y pagos en el conjunto del drea, y contar con la capacidad para incidir en las tasas de interés para
empujar hacia una inflacién baja y estable, ademas de continuar con la paridad fija de la tasa de cambio
como uno mas de los mecanismos de convergencia de variables macroeconémicas en la zona necesario para
la armonizacién de politicas y la consecuente profundizacién de los niveles y grados de integracion en el
Caribe Oriental.

7. LAS INICIATIVAS DESDE ALADI

El 22 de Abril de 2009 se celebré en ALADI un seminario para la “Dinamizacién del Convenio de Pagos
y Créditos Reciprocos y el Uso de los Sistemas de Pagos en Monedas Locales”. En el mismo participaron los
representantes de los Bancos Centrales y los miembros de las representaciones ante ALADI. Del seminario
surgieron algunos temas de interés y recomendaciones:

o Analizar alternativas que permitan minimizar los riesgos asumidos por los Bancos Centrales
derivados de la existencia de la garantia de reembolso.

o Explorar la posibilidad de efectuar registros y liquidaciones en otras monedas de reserva.

o Analizar la reduccion del plazo de aceptacién de los débitos, dispuesta en el art.8 numeral 3,
capitulo II del Reglamento del Convenio de Pagos.

o Examinar diferentes opciones que permitan disminuir el costo de utilizacién del Convenio por
parte de los Bancos Centrales derivado de la fijacion de la LIBOR en ddlares a cuatro meses y
evaluar la posibilidad de disminuir el periodo de la compensacién.

Los participantes de Argentina y Brasil, presentaron el SML, destacando que el mismo estd destinado a
facilitar los pagos bilaterales, en particular del micro, pequefias y medianas empresas.

Algunas delegaciones se mostraron interesadas en estudiar la posibilidad de que la concepcién que inspira
al SML pudiera ser aplicada a nivel multilateral dentro del ambito de ALADI, ya que, segtin indicaron, ello
facilita la realizacion eficiente y segura de transacciones transfronterizas y reduce los riesgos asumidos por
los Bancos Centrales intervinientes.

Con relacién al Sistema Unitario de Compensacion Regional de Pagos (SUCRE) se realiz6 una presenta-
cién con el proposito de explicar las principales caracteristicas del sistema.

El123 de Abril de 2009, en la sede de ALAD], el Dr. Arnaldo Mariante, Vicepresidente del Banco BNDES,
refiriéndose al Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos destac su papel fundamental como instrumento
que funciona en la teoria y en la practica. “Es casi un ejemplo tinico en el mundo”, afirmé, y continué di-
ciendo “en un periodo de crisis como este, tendriamos dos obligaciones los paises de la ALADI, continuar
perfeccionando esta herramienta, difundirla mas, y mostrarla como ejemplo porque es un instrumento para
mitigar riesgos, y para efectivamente viabilizar la integracion. EI CCR es fundamental para el financiamiento de largo
plazo, para los proyectos de infraestructura, un factor de integracion, y un elemento de politica anticiclica”.

El 23 de Febrero de 2010, las Jefas y los Jefes de Estado y de Gobierno de los paises de América Latina
y el Caribe, reunidos en la Cumbre de la Unidad constituida por la XXI Cumbre del Grupo de Rio y la I
Cumbre de América Latina y el Caribe sobre Integracién y Desarrollo (CALC), emitieron lo que se llam¢ la
Declaraciéon de Canctin.

Allilos Jefes de Estado decidieron realizar una reunién sobre el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos
(CCR) de ALADI a ser convocada por esa Asociacién, a la cual se invitara a representantes de otros sistemas
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de pagos y créditos reciprocos existentes en la region, asi como paises de América Latina y del Caribe que
no fuesen miembros del CCR, con miras a intercambiar informacién sobre ese sistema.

Los dias 22 y 23 de julio de 2010 se celebr6 la Reunién sobre el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos
de la ALAD], en la sede del Banco Central de la Reptiblica Dominicana, en Santo Domingo, conforme a lo
mandatado por los Jefes de Estado en la Declaracién de Canctn.

Esta reunién, culminard un proceso de reflexion sobre la historia del uso del mecanismo en la region y
su utilidad en la coyuntura internacional de crisis.

Dias antes de la reunion, el Presidente del Banco Central de Ecuador, Diego Borja, pronosticé una amplia
propagacion del SUCRE, recientemente puesto en vigencia.

“Creo que la ALADI se va a dar cuenta que no necesariamente las futuras compensaciones van a ser el mejor
negocio en dolares, sino que van a ser mucho mejor negocio hacerlas en moneda local”, comenté Borja.

Al referirse al Sucre, Borja afirmé que se trata de un “mecanismo extremadamente potente, porque
dinamizard el comercio” entre los miembros de la ALBA y contribuird a “democratizar el comercio inter-
nacional”.

Sostuvo que eliminara las presiones de liquidez que enfrentan los paises e impulsara el comercio y, con
ello, la produccién y el empleo, los que permitira la generacién de excedentes para dinamizar la economia.

Ademas, afiadio, en el caso de Ecuador, evitara el pago del dos por ciento de impuesto a la salida de
capitales y a todos los paises les ahorrara las tasas de cambio.

Indicé que, en el caso de su pais, también abrird la posibilidad a las exportaciones a pequefios productores
y cooperativas.

PUNTOS Y CONTRAPUNTOS

Una revision del comportamiento anual tanto del comercio intrarregional como de los voltiimenes de
dicho comercio canalizados a través del Convenio, deja en evidencia que el desempefio de dicho mecanismo
ha estado fuertemente influido por el entorno macroeconémico regional, viéndose seriamente afectada la
eficacia del Convenio ante situaciones de deterioro de dicho entorno.

El ejemplo mas relevante fue la grave crisis que enfrenté América Latina y el Caribe en los anos ochenta,
durante la cual algunos de los paises se retiraron temporalmente de la compensacion dentro de la ALADI
debido a la dificultad para pagar los saldos negativos en divisas, con lo que se evidenci6 la poca capacidad
de accion del Convenio para impedir la dréastica reduccion de los niveles de intercambio reciproco que se
dio en esa década.

Para que funcione adecuadamente, a los dos sistemas existentes se les deberia agregar otro mecanismo
basico: un sistema que permita minimizar los desequilibrios, creando las condiciones necesarias para rever-
tirlos.

Algunos estudios sugirieron a partir de la crisis de 1982, que la utilizacién de una unidad de cuenta
(UMLA) podia ser un mecanismo eficiente para procurar equilibrar el comercio intrazonal.

Los paises no debian ver en la UMLA un sustituto de los d6lares necesarios para pagar su deuda exter-
na. Si la unidad de cuenta fuese un sustituto cercano a las divisas, los paises tratarfan de vender mucho y
comprar poco, con lo que el resultado inevitable seria una disminucion del comercio. Esto hace necesario
que la moneda sea inconvertible.

Sin embargo, si es inconvertible, los paises considerarian muy negativamente el riesgo de quedar con un
alto saldo de moneda de segunda categoria. Por ello, se necesita que la obligacion de recibir esta moneda,
tenga un limite, y cuanto mas bajo sea mejor.

14 Revista Integracion Latinoamericana, Marzo de 1985
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Ademas, se plante6 como necesario algtin mecanismo para que el comercio tienda a ser equilibrado. Este
mecanismo no podjia ser otro que la variacién de la cotizacién interna de la UMLA en términos de la moneda
nacional. Esa variacién podria estar determinada por el Banco Central o por el mercado pero en ambos casos
debe reflejar la misma tendencia: cuando el pais estd acumulando UMLA la cantidad de moneda nacional
para comprar una UMLA se debe ir reduciendo. Esto alentara la importacién y desincentivara la exporta-
cién hasta que se llegue a un equilibrio. En el caso opuesto, el precio de la UMLA en términos de moneda
nacional debe aumentar.

En este caso, se propuso también que a fin de utilizar efectivamente la capacidad de equilibrar el comercio
de una moneda con las caracteristicas anteriores, es necesario reducir sustancialmente el plazo de las com-
pensaciones. Dado que no difiere en absoluto de una compensacién bancaria comtn, estas compensaciones
podrian ser diarias.

Para la aceptacién de una moneda latinoamericana de estas caracteristicas, haria falta romper ciertos
tabtes y lugares comunes recurrentes, lo que puede acarrear algunas dificultades.

Por otra parte, los cambios en los precios relativos por modificaciones en la tasa de cambio tienden a
desestimular la formacién o consolidacién de mercados integrados. Asi también, uno de los obstaculos a
vencer consiste en superar la practica que histéricamente ha existido en la mayor parte de los gobiernos de
los paises de América Latina y el Caribe, de recurrir a la tasa de cambio para utilizarla como “la variable
ajuste” ante desequilibrios en su sector externo, generados muchas veces por las cambiantes condiciones del
escenario financiero internacional que provocan contingencias que pueden arrastrar a las economias a un
escenario de incertidumbre o caos.

9. REFLEXIONES FINALES

Segtin indica el informe sobre la estabilidad financiera mundial elaborado por el Fondo Monetario In-
ternacional (Julio 2010):

“El avance hacia la estabilidad financiera mundial ha sufrido un retroceso recientemente pese a una
mejora general de las condiciones econémicas y un largo periodo de saneamiento tras la quiebra de Lehman
Brothers.

Los riesgos soberanos en algunas partes de la zona del euro se han materializado y se han extendido al
sector financiero de la region, con la amenaza de propagarse a otras regiones y de reactivar una interaccion
negativa con la economia. Se necesitan nuevas acciones contundentes para dar seguimiento a las importantes
medidas de politica que se han tomado a escala nacional y supranacional para apuntalar la confianza en el
sistema financiero y garantizar la continuidad de la recuperacién econémica”.

Los esquemas de integracion como la ALADI, brindan un espacio donde potenciar las estrategias que
se implementen a nivel de paises. Sin embargo, el comercio intra-regional tiene un componente pro-ciclico
asociado a la disponibilidad de financiamiento, y es aqui donde hay un rol para los organismos regionales
de financiamiento como proveedores de liquidez.

El analisis de los factores econdmicos que limitan una mayor y mas eficiente utilizacion de los sistemas de
pagos y unidades de cuenta para la expansioén del comercio regional ha estado con frecuencia en la agenda
de las reuniones de los sectores directivos y técnicos de ALADI y otras organizaciones internacionales.

Sin embargo, los avances adicionales producidos tras la implementacion del acuerdo que creé el sistema
de compensacién multilateral de pagos y créditos reciprocos en 1965 han sido parciales o de menor impor-
tancia.

Experiencias pasadas muestran que el comercio generado al amparo de los acuerdos de integracién es
de los primeros afectados por la instrumentacion de medidas restrictivas. Asi sucedi6 en la década de los
anos 80 cuando, producto de la crisis de la deuda, los niveles del intercambio se situaron al nivel del alcan-
zado en el primer lustro de los afnos 60; en tanto que la de fines del siglo pasado y comienzos del actual, si
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bien no gener6 una contraccion tan significativa de los montos globales, si contribuy6 a detener el ritmo de
crecimiento que alcanzd, para entonces, su maximo histérico en 1997.

La adopcién de medidas comerciales proteccionistas desvanecen, de hecho, los compromisos pautados
en los diferentes esquemas de integracion vigentes, son aplicadas conjuntamente con la instrumentacién de
politicas monetarias que alteran las condiciones de competencia imperantes y, en consecuencia, restringen
el acceso a las divisas para honrar compromisos externos.

Los paises de la ALADI -con la excepcién de Cuba y Reptiblica Dominicana- cuentan con el Convenio de
Pagos y Créditos Reciprocos (CCR), cuya utilidad ha quedado més que demostrada en situaciones criticas.

A pesar de ello, en las circunstancias actuales cuando la crisis amenaza seriamente el acceso al crédito
externoy alos ingresos por divisas debido a la contraccion de los mercados extra regionales y a la pronunciada
caida de los precios los productos basicos, emerge la conveniencia de establecer mecanismos que actuando en
paralelo al CCR, puedan contribuir eficazmente a atenuar los efectos de crisis sobre el comercio regional.

Todos los paises latinoamericanos estan continuamente expuestos a perturbaciones externas temporarias,
ya sea por fluctuaciones en la relacién de precio de su intercambio, elevaciones en las tasas de interés en los
mercados financieros internacionales o perturbaciones financieras en general.

La necesidad de fortalecer la cooperacion financiera regional va mas alla de la defensa comtn frente a
fenémenos de contagio.

La integracion regional es un objetivo privilegiado de la politica de desarrollo de todos los paises latinoa-
mericanos. En afios recientes ha habido importantes avances en los aspectos comerciales de la integracion,
tanto en el marco de los acuerdos plurilaterales de integracion existentes en América Latina -MERCOSUR,
CAN, MCCA, CARICOM- como entre paises individuales.

Asimismo, desde el comienzo de los anos noventa, se han celebrado numerosos acuerdos comerciales
bilaterales bastante completos. Tanto los acuerdos plurilaterales como los bilaterales han contribuido a elevar
el comercio intrarregional.

Sin embargo, la falta de armonizacién de las politicas macroeconémicas y las agudas fluctuaciones de
tipo de cambio han conspirado contra un avance més decisivo hacia la integracién comercial y la inversién
reciproca entre los paises.

Una crisis financiera puede hacer variar repentinamente el tipo de cambio de un pais con respecto al de
sus socios regionales en un porcentaje mucho mayor que su arancel de nacién mas favorecida. Esto nos indica
que la estabilidad cambiaria bilateral puede ser mas importante que la reduccién arancelaria para incentivar
flujos comerciales regionales y subregionales.

Por otra parte, cualquier propuesta tendiente a “desdolarizar” el comercio regional y buscar su dina-
mizacién debe tomar en cuenta algunas premisas como: a) las fluctuaciones en las tasas de inflacién de los
paises de la region, lo que crea inconvenientes en las relaciones de cambio de sus monedas; b) las reservas
internacionales que en los tltimos tiempos se han visto fuertemente disminuidas o comprometidas; c) los
tradicionales desequilibrios comerciales entre los paises de la region debido a las diferencias de capacidad
exportadora; y d) los desajustes en las variables macroeconémicas, que alteran la competitividad de los pro-
ductos exportables e influyen sobre la direccion y composicion del intercambio intrarregional.

El propio MERCOSUR, el proceso de integracién subregional mas ambicioso de los tltimos tiempos, ha
sido sometido a considerables presiones precisamente por la inestabilidad del tipo de cambio entre sus dos
socios mas grandes, debido al impacto sobre las economias nacionales de los cambios de direccién de los
movimientos de capital y a la falta de coordinacién macroeconémica y cambiaria entre los paises.

En la actualidad existen una serie de instrumentos y mecanismos de caracter compensatorio que no obs-
tante su utilidad son limitados en su cobertura y volumen y en algunos casos en su definicién y objetivos.

Ante la ausencia de instituciones, mecanismos y recursos para enfrentar la posibilidad de contagio, los
paises de la region, al igual que en otras regiones, han optado por una politica de aseguramiento basada
principalmente en la acumulacién de reservas, lo cual se ha visto facilitada por la bonanza significativa en



224 REVISTA DE DERECHO DE LA UNIVERSIDAD DE MONTEVIDEO

los precios de las materias primas experimentada hasta mediados de 2008. Sin embargo, la acumulacién de
reservas entrafia importantes costos de oportunidad social.

El camino a seguir con miras a fortalecer el sistema de pagos entre los paises de la region seria el promover
mayores avances en la armonizacion de politicas financieras relacionadas con el funcionamiento, supervision
y regulacién de los sistemas financieros de los paises latinoamericanos.

Se ha abierto un proceso de revision de los mecanismos financieros ideados en apoyo de la integracion
econdmica en el marco de ALADI.

La experiencia ha demostrado una y otra vez que la volatilidad del tipo de cambio y las crisis financieras
desarticulan las corrientes de comercio y terminan desarmando, en la practica, el andamiaje formal de los
acuerdos comerciales.

Segtin palabras de Juan Francisco Rojas Penso, ex Secretario General de la ALADI, quizés sea hora de
invertir el proceso. Hasta el momento, los gobiernos han actuado bajo el supuesto implicito de que es posible
avanzar hacia la integracion comercial, ocupandose principalmente de rebajar aranceles y desmantelar barreras
no arancelarias al comercio, dejando para una etapa posterior los temas cambiarios y financieros.

BIBLIOGRAFIA Y REFERENCIAS

Convenio de Créditos y Pagos Reciprocos.

Entrevista a Miguel Rognoni, ALADI. Diciembre 2008

Informacion estadistica de ALADI

Consultas via mail realizadas a Juan Francisco Rojas Penso, ex Secretario General de ALADI

“Sistema de Arreglos y Pagos en América Latina”. Documento de Trabajo 00/06. Presentacion realizada por
el Doctor Roberto Guarnieri, Presidente del Fondo Latinoamericano de Reservas, en el V Seminario-
Taller sobre “Sistemas de Pagos y Liquidaciones”. Caracas, Venezuela, 25-27 de Octubre de 2000

“Situacion y perspectivas del sistema de cooperacién financiera de la ALADI.” Boletin del CEMLA; sep/
oct1987, Vol. 33 Issue 5, p250-255, 6p

“Los convenios de pagos y créditos reciprocos de ALADI”. Revista de Comercio Exterior y Aduana, N°1,
1995. Daniel M. Ferrere

“Viejas y Nuevas Herramientas Disponibles para el Comercio Exterior”. Marfa Cristina Pasin, Banco Central
de Argentina, Responsable de Convenios Internacionales. Buenos Aires, Diciembre 2008.

Seminario para la Dinamizacién del Convenio de Créditos y Pagos Reciprocos y el Uso de los Sistemas de
Pagos en Monedas Locales. 22 de Abril de 2009, Montevideo, Uruguay. Informe de Prensa

La reaccion de los gobiernos de las Américas frente a la crisis internacional: una presentacion sintética de las
medidas de politica anunciadas hasta el 31 de marzo de 2009. CEPAL, LC/L.3025

“Los esquemas financieros de ALADI”. Cuadernos de Investigacién Nueva Epoca; ene1988 Issue 23, p3-21,
19p

Boletin del CEMLA; nov. /dic1983, Vol. 29 Issue 6, p277-283, 7p

“Los medios de pago en el proceso de integracion latinoamericana: su evolucion y perspectivas”. Revista
Colombia Internacional. No 18. Gustavo Garcia. Abril-Junio de 1992 Paginas 7-15

“Convocan para Setiembre a los acreedores del Banco Austral”. Clarin Digital. Lunes 13 de mayo de 1996,
Buenos Aires, Reptblica Argentina

Camara de Diputados de la Nacion Argentina. Comision Especial Investigadora sobre Hechos Ilicitos Vin-
culados con el Lavado de Dinero

“A casi cuatro meses de su lanzamiento, el Sistema de Monedas Locales tiene baja adhesién”. Clarin, 03 de
Febrero de 2009.

ALALC. (1960) Secretaria General. Tratado de Montevideo de 1960.

ALALC. (1965) Acuerdo de Pagos y Créditos Reciprocos de los Paises de la ALALC.

ALADI. (1980) Secretaria General. Tratado de Montevideo 1980.

ALADI (1994) Protocolo de Soluciéon de Controversias

ALADI. (1997) “Acuerdo de Santo Domingo y Aceptaciones Bancarias Latinoamericanas”



225

ALADI. (2008) “Sistema de Pagos: Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos”. Actualizacion al 8 de mayo
de 2008.

ALADI. (2009) “Evaluacién del Funcionamiento del Sistema de Pagos de la ALADI”. ALADI/SEC/di
2228.

ALADI. Informe sobre la evolucién del comercio negociado: 1993-2006. ALADI/SEC/di 2209 Rev.116 de
febrero de 2009

ALADI (2009) “Evaluacién del Funcionamiento del Sistema de Pagos de la ALADI”. ALADI/SEC/di 2258.

ALADI (2009) “LOS EFECTOS DE LA CRISIS ECONOMICA INTERNACIONAL EN EL COMERCIO EXTE-
RIOR DE LA ALADI. SEGUNDO INFORME.” ALADI/SEC/di 2218. 14 de mayo de 2009.

ALADI/SEM/CPCR.SML/Informe

ALADI/SEC/di 2233

ALADI/sec/di 2342

BID-Intal, Carta Mensual N°152, Marzo 2009. “El comercio internacional, amenazado por la falta de finan-
ciamiento”.

BID-Intal. Carta Mensual N°153, Abril 2009.”Paises de América Latina exploran alternativas para fomentar
el comercio en monedas locales”-

REVISTA DO BNDES, RIO DE JANEIRO, V. 14, N. 29, P. 81-114, JUN. 2008. “CCR: SEU PAPEL NO FINAN-
CIAMENTO A INFRA-ESTRUTURA”.

“Aladi y las importaciones bajo CADIVI: una carrera de obstaculos”. http://www.guia.com.ve/
noticias/?id=36580

FMI. Informe Sobre la Estabilidad Financiera Mundial. Julio de 2010

ALADI. “Las Mipymes y la Crisis Econdmica Internacional”. Reunién de Responsables Gubernamentales.
22y 23 de Julio de 2009, Montevideo, Uruguay.

Declaraciéon de Canctin, 23 de Febrero de 2010



