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El comerc1o i ntrarregional 
y el problema de pagos 1 JOSÉANTONIOOCAMPO' 

U 
no de los aspectos más dramáticos de la c ri sis actual en 
América Latina es el colapso del comerc io intrarregional. 

Hasta hace poco ti empo se aprec iaba tal comercio no só lo como 
el aspecto más visib le del proceso de integración, sino también 
como una base importante para una po líti ca de defensa conjun­
ta ante una eventua l cr isis internacional. Tales expectativas han 
resultado enteramente frustradas hasta el momento. El argumen­
to central de este ensayo es que en la raíz de este comportam iento 
subyace tanto la estructura enormemente desequi li brada del 
comerc io intrarregional en los años anteri o res a la cr isis, como 

• Director Alterno de Fedesarrollo, Bogotá. Texto de la ponencia pre­
sentada en la South-South Conference 1984, organizada por la Third 
World Foundation for Social and Economic Studies, celebrada en Car­
tagena, Colombia, del 23 al 26 de febrero del presente año. 

un sistema de pagos que fomenta el tipo de políticas contraccio­
ni stas del comerc io recíproco que se ha experim entado en los 
últimos años. Por este motivo, se considera que una so luc ión a 
fondo de la crisis del comerc io sólo es posible en la medida en 
que se ataquen estos problemas. 

El trabajo se inicia con unas consideraciones sobre el crec i­
miento y la estructura del intercambio comerc ial intralatino­
americano. Posteriormente se anal iza el sistema de pagos de la 
ALADI, a la luz de su comportam iento durante la actual crisis. Este 
análisis nos lleva a considerar algunos problemas teóricos, a los 
cuales debe responder la reformulación del sistema de pagos en 
las actuales circu nstancias. Con base en estas apreciac iones teó­
ri cas se estudian, por último, las opc iones de reforma al sistema 
actual y los princ ipales obstáculos a los que se enfrenta cualquier 
innovación en este frente. 
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AUGE Y COLAPSO DEL COMERCIO INTRAR REGIONAL 

D urante los años sesenta el comercio intrarregional de América 
Latina experimentó su primer período de fl orec imiento. Aun­

que parte de su dinámica estu vo asoc iada al inicio de la integra­
ción, se trataba de un proceso más genera l, que buscaba explotar 
oportunid ades de comercio, inclu so en regiones fronteri zas, que 
con el proceso de desarro llo hac ia afu era, primero, y el desa rro­
llo hacia adentro en esca la nac ional, después, habían pasado inad­
vertid as . El dinamismo del comercio fu e particularm ente notorio 
en el MCCA, cuyas importaciones intrarregionales c rec ieron de 
1961 a 1970 a un ritm o anual de 26 .2%, en comparac ión con 
1 O. 7% para las importac iones totales de los países que lo con­
forman. En los países que pasaron a consti tuir la ALALC (hoy 
ALADI) , dichos ritm os fueron de 9.6 y 5.5 por ciento, respecti va­
mente.1 En 1970, el inte rcambio recíproco ya representaba 
11 .6% del total del comercio exc luyendo combu stibl es, dentro 
de la ALADI , y 12.4% para el conjunto de países de América Latina. 
Además, dicho intercambio estaba constituido en un alto grado 
por manufacturas, que representaban entonces 46.9% del inter­
cambio intrarregional total en la ALADI (excluyendo combustibles), 
y 53.6% para los países en desa rro llo del continente . 

En el deceni o de los setenta, el rápido crec imiento del comer­
c io recíproco se mantuvo grac ias al auge de la economía intern a­
cio nal hasta 1973, al incremento en la demanda de los países 
petrol eros de la región, as í como a la disponibilidad de fondos 
prestables en esca la intern ac ional, en los años posteri o res. El 
intercambio intrarregional (exclu yendo combustibl es) crec ió a un 
ritmo anual de 22 y 23 por ciento, pasando a representar en 1980 
18.9 y 18.4 por ciento del tota l de comercio de los países en 
desarrollo de Améri ca y de la ALADI , respectivamente. Además, 
la importancia relativa de las manufacturas en d icho interca mbio 
se acentuó, hasta representar 69% de dicho intercambio en 1980. 

La cri sis intern ac ional que afectó en fo rm a severa a la región 
a partir de 1981 ha produc ido un ve rd adero desmoronamiento 
de estas redes comerciales. El prim ero en mostrar síntomas de 
debilitamiento ace lerado fu e el comercio centroameri ca no, que 
en dicho año decayó 17%; en 1982 había alcanzado ya una con­
tracción de 32% con relac ión al nive l de 1980 2 En 1982 seco­
menzó a manifestar, además, el efecto de la cri sis en el comercio 
de la ALADI. Éste había experim entado ya una pequeña disminu­
ción en 1981, si se excluyen los hidrocarburos (0 .8%), pero su 
caída ace lerada se inició en 1982, alcanzando 17% del comercio 
total y 23% si se exc luyen los combustibles. 3 La contracc ión del 
comercio andino presentó un mayor rezago con respecto a la del 
MCCA y la ALADI en su conjunto, debido al atraso de las po líti cas 
de reajuste de Venezuela y a la perm anenc ia de las elevadas 
importaciones en Colombia. Aún así, en 1981 dicho comerc io 
había experimentado una caída (5.8% excluyendo combustibles) 
y una nueva disminución en 1982 (1.4%). Sin embargo, el ve rd a­
dero colapso se experim entó en 1983, al registrarse una disminu­
ción ce rca na a 50%. 4 Además, se han mantenido las tendencias 

1. BID-INTAL, El proceso de integración en América Latina, 1968/77, 
cuadros 11-1 y Vll -8. 

2. Calculado con base en FMI , Oirection o f Trade, 1982. 
3. BID-INTAL, Estadísticas de exportación de los países de la ALADI, 

1980-1982; el último cálculo supone que las transacciones petroleras no 
se vieron afectadas en 1981 y 1982. 

4 . /bid . y datos de registros de exportación e importación de Colom­
bia, por donde atraviesa 90% del comercio andino en un sentido u otro. 
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depres ivas en Centroa méri ca y en la ALADI y la contracc ión del 
G ru po Andino ha arrastrado las exportac iones de otros pa íses de 
la ALADI. Por ese moti vo, no es exagerado afi rma r que en 1983 
la d isminución del comercio intrarregional en Améri ca Latina, 
exc luyendo combust ibles, alcanzó 50% o más con relac ión a su 
nive l pico de 1980-1981. 

En la raíz de esta dramática contracción del comercio subya­
cen, por supuesto, las po líticas de ajuste de las ba lanzas de pagos 
de cada uno de los países latinoamericanos, así como el intento 
en cada caso de preservar, para la producción naciona l, una p ro­
porc ión más elevada de la red ucida demanda agregada in tern a. 
El impacto de estas medidas en el comercio int razonal no co ntri ­
buye, por supuesto, a co rregir los desequ ili bri os de la ba lanza de 
pagos de la región en su conju nto, e inc luso puede ser contra­
producente, en la med ida en que la d isminu ción de las ex porta­
ciones no trad icionales hac ia la región alimente el pes imismo 
exportador en algu nos países. Más aún, la co ntracció n del co­
merc io es espuria desde el punto de vista del aju ste de bala nza 
de pagos si se concentra en aque lla porc ión del intercambio 
intrar regional que se encontraba equili brada bil atera l o mu lt il a­
teralmente en los años anteri o res a la cri sis. Si n embargo, que la 
contracc ión del comerc io recírpoco tenga un efecto nulo e in­
cluso negati vo en el eq uili brio de la balanza de pagos regiona l 
no obsta para que algunos países puedan haberse beneficiado con 
las med idas q ue adoptaron. Éste parece haber sido, en efecto, el 
resul tado de los procesos de aju ste comerc ial que se han presen­
ciado en Améri ca Lat ina en los úl t imos años. La contracc ión del 
comercio intralatinoa meri cano debe visuali zarse, así, como el 
efecto de po lít icas adoptadas por algunos países de la reg ión 
di rigidas en algún grado a desplaza r el peso del ajuste externo 
hacia sus vecinos, es decir, como la reprod ucc ión, en esca la latino­
americana, ele las viejas políticas de " mendigar al vec ino" (beggar­
thy-neighbor policies), en la vieja te rmin o logía de la teo ría de 
balanza de pagos. 

En la base de este desarro llo están, por supuesto, los desequi­
librios típi cos del intercambio regional en el momento de auge . 
Una mirada a las matri ces del comercio latinoamericano (cuadros 
2 y 3) muestra, en efecto, los inmensos desaju stes que ca racteri ­
zaban dicho comercio a comienzos de los años ochenta. En primer 
térmi no sobresa le la fuerte pos ición superav itari a que mantenía 
Brasil con respecto a cada uno de los países de la ALADI, si se 
exc luyen los combu stibles. Fuera de ello, tam bién es noto ri o el 
fu erte superávit de Colombia con respecto a Venezuela, y el el e 
Argentina con relac ión a Bo li via y M éx ico y, en menor medida, 
a Paraguay, Perú y Venezuela. Este último, apa rte ele su posic ión 
fuertemente deficitaria con respecto a Brasil y Co lombia y su déficit 
con Argentina, mantenía también un sa ldo negat ivo aprec iab le 
co n Chile. Finalmente, en el comerc io de pa íses que no pertene­
cen a la ALADI, excluyendo algunos desequili bri os asoc iados al 
petró leo, sobresa len la fu erte posic ión defi citari a de Nica ragua 
en el MCCA, qu e tenía su contrapa rt ida en los sa ldos positi vos de 
Guatemala y Costa Ri ca, el superáv it de Méx ico con América 
Central, y el de Co lombia y Perú con Panamá. 

La fu ente principal del desequilibrio en el comercio.intrarregio­
nal era la fuerte posición superav itari a de Brasil. Como analiza re­
mos más ade lante, el superáv it bras ileño constituía en 1981 casi 
la totalidad del comercio de la ALADI que no pod ía compe nsa r 
bilateral o multilatera lmente. En cierto sent ido, el comercio in -
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trarregional operaba como un mecanismo para ayudar a compen­
sa r el fu erte desequilibrio petro lero de Brasi l. El sistema funcionó 
en la medida en que se mantuvo la pos ición favorab le de d iv isas 
a nivel global , pero generó una ráp ida descom posic ión del co­
mercio cuando los países se vi eron ob ligados a corregir sus déficit 
el e balanza de pagos . En términos ele ex portac iones intrazonales, 
el mayor efecto lo ha sentido Bras il , cuyas ventas a la región di s­
minuyeron 1 381 millones de dólares en 1982, representando 69% 
de la di sminuc ión del comercio dentro de la ALADI. Aunque la 
contracc ión de las exportaciones brasileñas ha sido en la mayoría 
de los casos un efecto directo de las políti cas ele ajuste de los otros 
países de la región, algunos efectos indi rectos han sido importan­
tes. Conviene destaca r en este aspecto el impacto de la cr isis 
venezolana sobre las exportac iones co lombianas, que generó un 
déficit en el comerc io intrarregional de un país trad icionalmente 
en eq uilibrio; este hecho ob ligó a Colombia a reduc ir sus impor­
tac iones provenientes de América Latin a, en especial de Brasil , 
con el cual había tenido fu ertes défic it en los ai'ios anteriores. 

La manera como se ha registrado la contracc ión del comercio 
intralatinoamericano es un reflejo de los desequilibrios que ca­
racteri zaban dicho intercambio en los años anteriores a la cri sis. 
Según trataremos de mostrarlo más ade lante, ningún rea juste a 
fondo en los meca nismos de pagos es posib le si antes no se so lu ­
c iona el prob lema que representa para la región el desequilibrio 
brasileño. 

EL CONVENIO DE PAGOS DE LA ALADI 

E 1 sistema de créditos recíprocos y ele compensac ión multi­
lateral de saldos bilaterales de la ALADI constituye la pieza 

central del sistema de pagos del comercio intrarregional. Estos ins­
trumentos se complementan con el denominado Acuerdo de 
Santo Dom ingo, que permite financiar tempora lmente los déficit 
asociados al sistema de compensación. El MCCA dispone de 
meca nismos paralelos, con características sim ilares. Además, el 
Grupo Andi no cuenta con un fondo com ún de reservas que ac­
túa, empero, con tota l independencia de los flujos de intercam ­
bio subregionales. Dado el peso rel at ivo del convenio de pagos 
de la ALADI, nuestro trabajo se orientará al funcionami ento de 
d icho sistema. 

Tanto los créd itos recíprocos como la compensac ión mu ltila­
teral de sa ldos son mecanismos para ahorrar transferencias efec­
tivas de divisas en el comercio intrarregional y, por ende, los costos 
asoc iados a dichas transferencias . Constituyen, además, una 
manera de dar un uso óptimo a las reservas internaciona les de 
los países de la región , ya que reducen al mín imo los requ isitos 
de reservas para fines transacc ionales en el comercio intrarregio­
nal. Fina lmente, el Acuerdo de Santo Domingo actúa como un 
instrumento multi lateral para extender los créditos a los países 
deudores, más allá de lo que estab lece el sistema de compen­
sación . 

Hasta 1981 , el sistema de pagos funcionó en forma sat isfac­
tor ia, ampliando gradualmente su cobertura en el intercambio 
intrarregion al y ahorrando de 70 a 80 por ciento de las transfe­
rencias de divi sas en las operaciones cursadas (véase el cuadro 3) . 
Sin embargo, desde 1979 era evidente la insuficiencia de las líneas 
de créd ito, lo cual obligaba a reali za r transferencias bilaterales de 
divisas con antelación a la compensación mu lti lateral de sa ldos. 

los pagos y el comercio intrarregional 

Además, esa misma insuficienc ia fo rzó a algunos ba ncos centra­
les a efectuar operac iones fu era del convenio, para ev itar exceder 
las lín eas correspondi entes. Sin emba rgo, las dificultades más 
importantes comenzaron a experimentarse a parti r de 1982, 
cuando va ri os países utili za ron la facultad de retirar la totalidad 
o parte ele sus sa ldos deudores de la compensac ión multilateral, 
con lo qu e se redujo el e manera significat iva la cobertura del 
sistem a. En efecto, las operac iones cursadas d isminuyeron 30% 
en 1982, en compa rac ión con 17% en el caso del comercio 
intrar regional. Las d ificultades han estado asoc iada s con la impo­
sibilidad ele financ iar los sa ldos deudores de los países más graneles 
en el marco del Acuerdo ele Santo Domingo, impulsá ndolos a 
retirarse el e la compensac ión multilateral para obtener una 
extensión forzosa de los c réditos qu e les conceden sus acreedo­
res bi laterales. M ás aún, dadas las ca racterísti cas del Acuerd o, en 
particular en lo relativo a plazos, ha sido impos ible ayudar incluso 
a so lucionar las dificultades de los países más pequeños, en 
espec ial de Boli via; para hacer frente a esta situación ha sido 
necesario elaborar meca ni smos ad -hoc5 

CUADRO 1 

Evolució n del Con venio d e Pagos y Créditos Recíprocos 
de la ALADI 
(Millones de dólares) 

Total de 
Valor de la Transferencias divisas Operaciones 

compensación anticipadas transferidas cursadas• 3+4 
(1) (2) (3) (4) (%) 

1966 31.4 31.4 106.4 29.5 
1967 93.8 93 .8 332 .8 28 .2 
1968 129.5 129.5 376.6 34 .4 
1969 8 1.0 81 .0 479.2 16.9 
1970 94.5 15.0 109.6 560.5 19.6 

1971 111.9 24.0 136.0 708. 1 19.2 
1972 179.9 8.7 188.6 984.4 19.2 
1973 271.1 9.4 280.5 1 403.1 20.0 
1974 309.6 77.8 387.4 2 288.3 16.9 

1975 608.8 51. 7 660.4 2 396.3 27.6 
1976 546.9 105.4 652 .2 2 925.5 22.3 
1977 717.2 170.1 887.3 3 936 .0 22 .5 
1978 1 079 .2 55.7 1 134.9 4 459.0 25.5 
1979 1 329.6 300.0 1 629.6 6 420.7 25.4 

1980 1 338.6 681 .9 2 020.6 8 663.1 23.3 
1981 1 684.7 868.9 2 553.6 9 331.4 27 .4 
1982 1 293.6 632.9 1 926.6 6 553.0 29.4 

a. No todos los intercambios se compensan por este mecanismo. 
Fuente: BID-INTAL, El proceso de integración en América Latina, 1982, p. 61. 

El prob lema principal del sistema de pagos ha sido, sin em­
bargo, su impotencia frente al co lapso del comerc io intrazonal. 
Inc luso puede afi rmarse que la contracc ión del comercio es indi­
sociable del sistema de pagos vigente. En efecto, una característica 

S. Alfredo Echegaray Simonet, " El proceso de rev isión de los meca­
nismos financieros de la ALADI", en Integración Latinoamericana, núm. 
83, septiembre de 1983, pp. 19-29. 
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esencial de dicho s1stema es la ca nce lac ión de los déficit multil a­
terales en mon edas duras. Enfrentados los pa íses defic itarios a la 
necesidad de corregir sus desequi li brios de ba lanza de pagos, no 
han encontrado ningun a justifi cac ión para favorecer las importa­
ciones proven ientes de Améri ca Latina y, antes bien, sí encontra­
ron motivos im portantes para d iscriminarlas, ya que constituyen 
bienes más competitivos con la producc ión interna y menos "esen­
c iales" desde el punto de vista nac iona l. Si qu isieran mantener 
d ichas importaciones, no existe ningún mecanismo que les per­
mita financiar un déficit en el comercio intrarregional sin poner 
en peligro la situac ión global de sus ba lanzas de pagos. 

Conviene anotar, finalmente, que el sistema de pagos ha 
resultado, en las cond iciones de cri sis vigentes, un incentivo 
gigantesco al bilateralismo. En rea lidad constituye una mezcla de 
instrumentos bilaterales (los créditos recíprocos) y multilaterales 
(l a compensación cuatrim estral y el Acuerdo de Santo Domingo). 
Sin embargo, como hemos visto, no existen mecanismos efecti ­
vos de financiamiento multilateral de los sa ldos deficitarios ni tam­
poco un grado importante de multilateralismo en el comercio de 
la ALADI. En estas condiciones, ha prevalecido la tendencia hacia 
el bilateralismo implícita en la práctica del control de importa­
ciones en los diferentes países. 

LOS PROBLEMAS TEÓRI COS DEL SISTEMA DE PAGOS 

E n las actuales circunstancias, la principal defensa del comercio 
intrarregional res ide obviamente en su contribución a la ge­

neración neta de divi sas en la región. En este sentido, en América 
Latina los argumentos cl ásicos giran fundamentalmente en torno 
a la posibilidad de profund izar en el proceso de sustituc ión de 
importaciones, con base en las economías de esca la y en la espe­
cialización que permite el mercado ampliado.6 No debe perder­
se de vista, sin embargo, el papel que puede desempeñar el 
comercio intrazonal en la generación de nuevos sectores de ex­
portación hac ia el resto del mundo, ya sea en virtud de la mayor 
eficiencia que es posible al exp lotar dichas economías, de la 
racionalizac ión de los procesos productivos que posibilita una 
mayor competencia, o de la utilizac ión de la región como mer­
cado plataforma en el proceso de aprendizaje de los nuevos 
sectores de exportación. Este tipo de argumentos, en particular 
los relativos a la mayor competencia, ocuparon un papel más des­
tacado en las discusiones europeas de posguerra que aq uellos 
relativos a la sustituc ión de importac iones? En contra de ellos, 
cabe seña lar el posible sesgo que pueden generar los mecanis­
mos preferenciales en contra de las exportac iones hacia el resto 
del mundo, lo que podría reducir el efecto benéfico del comer­
cio intrarregional sobre la generación neta de divisas . 

El colapso del comercio en los últimos dos años ha hec no evi­
dente que el peligro de perder monedas fuertes cuenta más en la 
coyuntura actual que las ventajas del comercio recíproco. Este punto 
de vista es comprensible en la medida en que no resulta lógico 
para los países deficitarios incurrir en el doble costo de sacri ficar 
divi sas y activ idad económica, al aceptar las importaciones pro­
venientes de otros países de la región en contra de su produc­
ción interna. Para los países superavitarios, el sistema actual tam-

6. Véase, por ejemplo, El pensamiento de la CEPAL, Editorial Universi­
taria, Santiago, 1969, cap. v. 

7. Véase al respecto los trabajos citados en la nota 9. 
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poco representa una panacea, ya que el proceso de aju ste de los 
deficitari os ha significado, en la práctica, la pérdid a de las divi sas 
y de la activ idad económica asoc iada a los sectores de exporta­
ción. Por estos motivos, el reinicio del comercio recíproco requiere 
ca mbios de fondo en el sistema de pagos, para reducir enorme­
mente las erogaciones en monedas fuertes asoc iadas al comer­
c io latinoamericano, mediante la concesión de créditos autom á­
ticos a los países deficitarios, o perm itiéndoles pagar sus sa ldos 
negativos en sus propias monedas. 

Este prob lema recibió en el pasado una amplia atención en 
las di scusiones intern ac ionales y latinoameri canas, pero el auge 
de la ortodox ia en el pensamiento y en la práctica económicos, 
por una parte, y la fluidez del mercado mundial de capita les, por 
otra, lo relegaron· en el decenio de los setenta a una posic ión se­
cu ndari a. El punto de vista más conocido sobre la materi a es el 
de Keynes, en sus propuestas sobre una Cámara de Compensa­
ción lntern ac ional.8 Tales propuestas partían de un diagnóstico 
sobre los peligros a los que se enfrenta-la economía internacio­
nal en un sistema de pagos que descarga todo el peso del ajuste 
externo sobre los países deficitarios. Dicho sistema ti ene, desde 
el punto de vista globa l, un sesgo inherentemente deflac ionario, 
ya que ob liga a ta les países a adoptar políticas contraccionistas, 
si n obligar a los que tienen superávit a adoptar ninguna medida 
en el sentido contrario. Desde el punto de vista del comerc io mun­
dial, esta asimetría del sistema monetari o internacional entraña 
un doble peligro: por una parte, una tendencia a la reducción 
del comercio globa l, en la med ida en que los ajustes de los paí­
ses deficitari os ti enen un impacto mucho más rápido sobre sus 
importac iones que sobre sus ventas al resto del mundo; por otra, 
constituye un gran incentivo a las prácticas restrictivas del comer­
c io y al bilateralismo, qu e impiden explotar las ventajas de la 
espec ialización intern ac ional. 

Enfrentados a la necesidad de reconstruir el comercio inter­
nacional en la posguerra y de romper el ce ro del bilateralismo 
que se había heredado de la cr isis de los años treinta y de la gue­
rra mundial , en Europa se discutía, a fines de los años cuarenta, 
sobre la necesidad de establecer mecanismos de pagos que ga­
rantizaran un alto grado de automaticidad a los créditos para los 
países deudores. La Unión Europea de Pagos fu e el producto de 
las controversias dé la época, y se convi rtió en uno de los instru ­
mentos básicos para promover el comercio en el continente y abrir 
el paso a la convert ibilidad de sus monedas y al multi lateralismo 
en el comercio. Sus ca racterísticas esencia les eran tres: 1) la 
ca nalizac ión de todos los superávit y déficit en el comercio in­
traeuropeo a través de un organismo multilateral; 2) la concesión 
de créditos automáticos de los países superavitarios a la Unión 
y de ésta a los deficitarios, aunqu·e limitados a una proporción 
de los superáv it y déficif acumulados (en el caso de los países 
deficitarios, el componente de crédito se reducía a medida que 
se acercaba al monto total de la cuota, establec ida como 15% 
de su comercio total con la región) , y 3) la cana lizac ión de parte 
de la ayuda del Plan M arshall a través de la Unión de Pagos, para 
proporc ionar un mayor financiamiento de los déficit de algunos 
países (incluso con un componente im portante de ayuda), sin 
recarga r todo el peso de dicho financiamiento sobre los países 

8. john Maynard Keynes, Shaping the Post-War World: the Clearing 
Union, Collected Writings, vol. XXV. Para una visión más reciente sobre 
este problema, véase Paul Davidson, lnternational Money and the Real 
World, John Wi ley & Sons, Nueva York, 1982. 
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superav itarios. 9 Esta última característica, al igua l que las condi ­
ciones expansionistas de la economía mundia l de com ienzos de 
los años cincuenta, faci li taron obviamente el fu ncionamiento del 
Acuerdo. En las c ircunstanc ias actuales de América Latina, ta les 
condiciones no pueden presuponerse, y por ello hacen mucho 
más d ifícil construir un sistema de pagos adecuado. 

Tanto la propu esta de Keynes sobre una Cámara de Compen­
sac ión Intern ac ional como la Unión Europea de Pagos fueron 
atacadas por la ortodoxia económ ica de la época con base en 
que la dispon ibil idad de créd itos automáticos promovía políti cas 
expa nsionistas de los países deficitarios y generaba, por ello, un 
sesgo inflacionario global. Este tipo de críticas, que conducen ine­
vitab lemente al princip io de cond icionalidad en los créd itos a los 

países deficitarios, fue ga nando terreno gradualmente, en espe­
cia l en la po lítica del FMI. 10 De esta manera, cuando el proble­
ma de un sistema de pagos adecuado para la integración latino­
americana se planteó a fines de los años ci ncuenta y com ienzos 
de los sesenta, la posición ortodoxa fue mucho más decisiva en 
el acuerd o que surgió. 11 El prob lema que se planteaba entonces 
era simi lar al que se enfrenta hoy, pero se refería a la confianza 
que deberían tener los posibles países deficitarios ante la apertu ­
ra del comercio a sus socios en la integrac ión, y ciertamente no 
tenía las dimensiones del problema actual en términos de los su­
perávi t y déficit intrarregionales de algunos países . 

El arreglo que surgió no hizo mucho por generar la confianza 
de los países defici tari os en el proceso integracion ista, ya que se 
acercó mucho más a la propuesta de una pu ra cámara de com­
pensación, con c ierre de cuentas y cance lac ión frecuente de los 
sa ldos deudores en divi sas (cada dos meses), si n ninguna obliga­
ción de cana li zar las transacc iones a través del sistema e, inic ial­
mente, sin ningún mecanismo para fi nanciar los saldos deudores 
más allá de los dos meses que transcurrían hasta la nueva com­
pensac ión . Así, el sistema de pagos no contribu yó en ningún 
sentido a apoyar, por medio del proceso integrac ionista, la des­
viación de comerc io que se buscaba. M ás bien, fu e un arreglo 
relativamente ortodoxo, que funcionó de modo adecuado gra­
cias al escaso desarrollo del comercio en los primeros años y a 
las c ircun stancias particulares que rodearon a la economía inter­
nacional en el decen io de los setenta. 

LAS ALTERNATIVAS DE ACCIÓN 

Ajustes al sistema actual 

A nte la magnitud de la cris is del comercio intrarregional y 
de cada uno de los países, parece existir al menos consenso 

sobre la necesidad de extender al máximo las posibilidades del 

9. Robert Tri ffin , El caos monetario: del bilateralismo a la casi conver­
tibilidad en Europa, Fondo de Cu ltura Económ ica, México, 1961, caps. 
111-V; Will iam Dielbo ld, Trade and Payments in Western Europe, A Study 
in Economic Cooperation , Council of Foreign Relations-Harper and Bro­
thers, Nueva York, 1952, primera parte; W.M. Scammell, lnternationa/ 
Economic Policy (2a. ed.), Macmi llan, Londres, 1965, cap. 10. 

10. Véase, por ejemplo, Sidney Dell, " El Fondo Monetario Interna­
cional y el principio de cond icionalidad", Revista de la CEPA L, núm. 13, 
abril de 1981, pp. 149-161. 

11. Barry N. Siegel, " Sistema de pagos para la Asociación Latino­
americana de Libre Comercio", en Miguel S. Wionczek, In tegración de 
América Latina: experiencias y perspectivas, Fondo de Cu ltura Económi­
ca, México, 1964, cap. XIV. 
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actua l sistema de pagos. 12 En este campo, sin embargo, las pos i­
bi lidades de acc ión que ofrece al Acuerdo de Santo Dom ingo son 
red ucidas. Ningún país tiene en la actual idad reservas holgadas 
y por ello no existe disposición alguna para cana liza r mu lti late­
ralmente sus menguados act ivos internacionales. 13 Los recursos 
que podrían permitir la ampliación del Acuerdo de Santo Domingo 
tendrían que provenir de fuentes extrarregionales. Sería posible, 
en cambio, reconocer explícitamente que dicho mecanismo no 
permite financiar sa ldos deudores en montos muy elevados, y 
utili za r así sus recursos para financ iar los défic it de los países más 
pequeños por períodos más amplios de los que se perm iten hoy 
en día. En el caso del Grupo Andino existe también la pos ibil i­
dad de util iza r los recursos del Fondo And ino de Reservas, me­
nos para financiar desequ ili brios generales de ba lanza de pagos 
y más como un complemento del Acuerdo de Santo Dom ingo, 
es deci r, como un instrumento para financiar los saldos deficita­
rios en el comercio intrasubregional. Conviene anotar, si n em­
bargo, que una proporción importante de los recursos del Fondo 
And ino de Reservas ya están comprometidos en el financiamien­
to de desequ il ibrios genera les y que, en las actuales c ircunstan­
cias, una propuesta de este tipo term inaría cana li za ndo créd itos 
hac ia Co lombia, hecho que quizá no acepta rían los otros signa­
tarios del Acuerdo de Cartagena. 

Las acc iones relacionadas con el sistema de créditos recípro­
cos y de compensac ión multilateral estarían dirigidas en lo fun­
damental a ampliar los créd itos bilaterales ex istentes y a extender 
los plazos de la compensación. La sugerencia de dar un uso 
multilateral a los créditos bilaterales para evitar pagos anticipados 
(mecanismo que ya está previsto en el acuerdo actual) no parece 
muy atmada . En este sentido, es más razonab le ampliar las lí­
neas de crédito bilaterales, incluso hasta hacerlas ilimitadas 
antes de la compensación, para eliminar así las transferenc ias 
antic ipadas. 

La propuesta bras ileña de perm itir el pago de los sa ldos a 
deficitarios bi laterales con documentos de deuda utilizables mul­
til ateralmente constituye la sugerencia de reform a más ambic io­
sa dentro del sistema actua1. 14 De acuerdo con tal propuesta, se 
preservaría el actua l mecan ismo de créditos bilaterales, pero se 
permitiría pagar los saldos deficitarios entre dos países con dichos 
documentos, autorizando a su vez al que los rec iba para cancelar 
con ellos sus deudas en la compensac ión multi lateral. La utiliza­
c ión de un sistema de este tipo conduciría a la acumulac ión de 
ob ligaciones de pago de los países deficitarios en manos de los 
superavitari os netos en el comercio intra rregional. Aunq ue en este 
sentido la propuesta se asemeja a los sistemas de pagos que ana­
liza remos más adelante, su mezcla de multi/atera li smo y bilatera­
li smo resu lta engorrosa . La experi encia europea en la materi a 
indica que el sistema ob liga ría a los países superavita rios a otorgar 
créd itos bilaterales a los deficitarios en cuant ías inconvenientes, 
dado el grado de so lvencia de estos últimos. Por este motivo, 
resulta mucho más aceptable para los acreedores canalizar todos 
los créd itos a través de una entidad tota lmente multilateral, en 

12. Echegaray, op. cit. ; Gui llermo Maldonado et al., "América Latina: 
crisis, cooperación y desarro llo", en Revista de la CEPA L, núm. 20, agosto 
de 1983, pp. 77-102; junta del Acuerdo de Cartagena, Bases para una 
estrategia de financiamiento, inversiones y pagos, Lima, octubre de 1983. 

13. La propuesta de un fondo de garantías tiene el mismo problema, 
ya que constituye una forma de fondo común de reservas. 

14. Echegaray, op. cit. , p. 26. 
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la cual todos los países compartan el ri esgo de que un sa ldo 
defi c itari o no se pague en el futuro. 15 

Reformas de fo ndo 

Los aju stes al sistema actual son preferi bles, por supuesto, 
a la inacc ión. Sin embargo, con excepción de la última pro­

pu esta señalada, no so lucionan los problemas de fondo mencio­
nados: la renuencia de los países defi citari os en el comercio 
intrarregional a aceptar un mecanismo de pagos que implique el 
ri esgo de perder divisas . Por ello, en las actu ales circunstancias 
de cri sis, la recuperac ión del comerc io intra rregional só lo es 
posible si los países superavitarios renuncian, al menos en parte, 
a rec ibir monedas duras po r sus ex portac iones, e inc luso se com­
prometen, en el co rto o en el largo plazo, a eq uili brar en mayor 
proporción su balanza de pagos intrarregional. Un acuerdo de 
esta naturaleza constituye además el mayor incentivo a la des­
viación de comercio en las condiciones actu ales y fac ilita la 
creación de comercio sin que ningún país tema que dichos 
desa rro llos agraven su ya críti ca si tuac ión de balanza de pagos. 

Las reform as podrían tener dos direcc iones d iferentes. La pri­
mera sería crear una Unión de Pagos de la ALADI, similar a la que 
ex isti ó en Eu ropa a comienzos de los años c incuenta. En un 
acuerdo de este ti po los países superavita ri os co ncederían crédi­
tos automáti cos a la Unión en una moneda común (el dólar, los 
DEG o una unidad de cuenta propia del esqu ema), por una pro­
porc ión relati vamente alta de los superávit esperados, y la Unión 
concedería a su vez créditos automáticos a los países defic itarios 
en la misma unidad monetari a, por una proporción también alta 
de los déficit esperados. La proporción de los défi cit que la Unión 
no financiara y que por tanto se debería saldar con monedas duras, 
debe ser objeto de una atención cuidadosa en la negociación de 
un acuerdo de este tipo. Posiblemente un sistema que permita 
que dicha proporción aumente de acuerdo con la magnitud del 
défic it (como el que ex istía en la Unión Europea), o que el país 
pague tasas de interés crec ientes a medida que aumente su dese­
quilibrio, se debería establecer para promover la adopción de 
políti cas de ajuste en los países defi citarios . En cualquier caso, 
sin em bargo, el principio de incrementar los costos del défi cit 
debería apli ca rse a la pos ic ión corriente de cada año, y no a la 
acumulada, ya que en el segundo caso se co rrería el peligro de 
retornar rápidamente al sistema actual, obli gando al país a sa ldar 
todo su défi cit co rriente en d ivisas a partir de cierto momento . 
Una combinación de los dos principios puede ser lo más deseable. 

O bviamente, las div isas rec ibidas por la Unión se transferirían 
a los países superavitarios. Sin embargo, ya que parte esencial de 
este esquema sería la generac ión de incentivos para que dichos 
países equilibren en mayor proporción su balanza de pagos in ­
trarregional, deben ex istir costos crec ientes, tanto para los supe­
rávit co rrientes como para los acumulados, en términos de tasas 
de interés o de la proporción del supéravit por la cual se rec ibe 
un pago en divi sas . Para evitar que en estos casos el aju ste se dé 
a través de restri cc iones a las expo rtaciones, debe ex istir un 
acuerd o previo para que en estos casos el país se vea obligado 
a adoptar medidas dirigidas a incrementar las importaciones pro­
venientes de otros países de la región. Además, se puede abrir 
la posibilidad adic ional de eq uilibrar la balanza de pagos a través 
de la cuenta de capitales, ya sea comprando los créditos de los 

15. Triffin , op. cit., pp. 147-8; Dielbold, op. cit.,' pp. 22-24. 
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países deudores con la Unión, 16 o impulsando inversiones de sus 
res identes en otros países de la región. 

Una segu nda posibilidad de reforma estaría dirigid a a permitir 
a los países defi citari os ca nce lar un a proporción importante de 
sus sa ldos negati vos en el comercio in trarregional en su propia 
moneda. En este caso, el déficit se reflejaría como un pasivo d el 
banco central respectivo, en su propia moneda, con relac ión a 
la Unión o a los otros bancos centrales (en cuyo caso conservaría 
un mayor grado de bilateralismo); los bancos centrales de los paí­
ses superav itarios acumularían a su vez acti vos en las monedas 
de los países defi citar ios, ya sea directamente o en proporción a 
los activos de la Unión en dichas monedas . Como en el sistem a 
anteri or, sería necesario establecer mecanismos que permitan 
asegurar cierto grado de aju ste, tanto por parte de los países 
defic itari os como de los superav itari os. Obviamente, los países 
deudores deben ga rantizar en este esquema que los sa ldos de sus 
monedas en poder de la Unión o de otros bancos centrales no 
se desvaloricen, reajustando los saldos, ya sea con su inflac ión 
intern a o con el ritmo de deva lu ac ión.17 

Ambos sistemas son, por supuesto, heterodoxos, pero en cual­
quier caso puede n buscarse caminos intermedios que los aseme­
jen más al sistema actual. El primero ti ene como virtud sus simili ­
tudes (aunque no completas) con la Unión Europea de Pagos. El 
segundo ofrece en cambio mayores ga rantías para los países 
deficitarios, ya que Jos pasivos de un banco central en su propia 
moneda son poco asimilab les a la deuda externa del país, en tanto 
que los pasivos con la Unión de Pagos del primer caso lo son 
mucho más claramente. De cualquier manera conviene no olvidar 
las inm ensas dificultades para poner en prácti ca estos sistemas, 
no só lo para hacerlos aceptables a ciertas corrientes ortodoxas, 
sino también para resolver algunos problemas reales para que pue­
dan funcionar. A continuac ión se discuten tales problemas . 

LAS DI FICULTADES 

La crítica ortodoxa 

e omo sus antecesores teóricos y prácti cos, los esqu emas 
señalados serán criti cados por la ortodoxia aduciendo que 

se impulsa n ajustes indeseables en los países deficitarios . Tales 
críti cas deben ser tomad as con alto benefi cio de inventario. La 
posición ortodoxa ha dejado ya su se llo en Am érica Latina en los 
traumáticos procesos de ajuste de balanza de pagos y en el colapso 
del comercio intrarregional. Los sistemas propuestos son cierta­
mente subóptimos en el mundo aséptico de los modelos neoc lá­
sicos, pero son opciones válidas, incluso desde la misma perspectiva 
teóri ca, ante las " imperfecc iones" que ca racterizan el funciona­
miento concreto del comercio y el sistema de pagos interna­
c ionales. 

Debe tenerse presente, además, qu e el déficit o superávit 
intrarregional constituye apenas una fracc ión del desequilibrio 
global al qu e se enfrenta un país. En este sentido, es poco proba­
ble que un gobierno incurra de modo consciente en los ri esgos 
de un défic it global de balanza de pagos, para benefi ciarse de un 

16. Este sistema existió en la Unión Europea de Pagos, y tuvo una uti­
lización ampli a. Véase Scam mell, op. cit., p. 298. 

17. Véase, por ejemplo, José Antonio Ocampo, "Esquema de un sis­
tema de pagos para el Grupo Andino", en Coyuntura Económica, núm. 
50, junio de 1982. 
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CUADRO 2 

Balanza comercial entre países de la MADI, 7 980-7 982 
(Millones de dólares) 

Balanza comercial 

1980 1981 

Argentina -226.7 5.2 
Bolivia - 60.5 - 35.9 
Brasil 741.7 1 253.6 
Colombia -201.5 - 348.9 
Chile - 273 .7 -489.7 
Ecuador 134.6 147.0 
México - 149.7 - 88.4 
Paraguay -482.0 -494.1 
Perú 131 .1 - 146.3 
Uruguay - 241.6 -345.7 
Venezuela 628.2 553.6 

los pagos y el comercio intrarregional 

Superávit o déficit como % 
de las exportaciones totales del pafs 

7982 1980 1981 1982 

61.2 2.8 0.1 0.8 
167. 5 5.8 4.0 19.4 

- 112.4 3.7 5.5 - 0.6 
- 337.5 5.1 11 .8 - 11.3 
- 109.6 5.7 12.5 2.9 

133.8 5.4 5.7 6.3 
488.7 1.0 0.4 2.3 

- 324.5 - 162.3 -168.9 -98.4 
- 228.4 3.9 4.6 - 7.1 
- 157. 1 22 .8 28.4 -15.3 

418.3 3.4 2.8 2.6 

Suma de supe rávit o déficit 1 635.6 1 954.2 1 269.5 2.1 2.2 1.6 

Fue nte: BID-INTAL, Estadísticas de exportación de los países de la ALADI, 7980- 1982, con base en estadísticas de exportación de los diferentes países. 

acuerdo de este tipo. Ex isten, por supuesto, excepciones; es decir, 
países para los cuales el déficit intrarregiona l constituye una pro­
porción elevada de su desequilibrio externo (véase el cuadro 2). 
Para hacer frente a estos casos, el sistema puede incluir límites 
a los déficit financiables en proporción a las exportaciones del 
pafs respectivo . 

Los déficit y superávit "crónicos" 

T anto la literatura teórica como la experiencia práctica de la 
Unión Europea de Pagos indican que el problema básico de 

un sistema de compensación mu ltilateral es la ex istencia de paí­
ses que se encuentran en una situación muy distante del equili­
brio en el comercio intrarregional. 18 Además, el sistema es más 
funciona l en proporción al grado de multilateralismo implícito en 
las transacc iones comerc iales. Desde ambas perspectivas, la si­
tuación preva leciente en el comercio latinoamericano en los años 
anteriores a la crisis no proporcionaba el ambiente más propicio 
para un acuerdo de esta naturaleza . En efecto, si se excluyen las 
transacc iones de combustibles, la mayor parte del comercio que 
se compensaba intrarregionalmente se hada sob-re una base bi­
lateral. El equi librio multilateral representaba sólo 13.5% del co­
mercio total en 1980-1981. Además, una proporción relativamente 
elevada del comercio (27.6% en 1980-1981 y 35.7% tomando 
solamente 1981) no estaba equi librada bi lateral o multilateral­
mente. Más aún, más de 90% de dicho desequilibrio estaba 
asociado al superávit brasileño. Obviamente, una parte impor­
tante de dicho superávit estaba representada por el déficit petro­
lero de Brasil (véase el cuadro 3). Aún así, es inevitable la conclu­
sión señalada al inicio de este trabajo: que el reajuste en el sistema 
de pagos de la región requ iere una solución a fondo del desequi­
librio brasileño. 

18. R. F. Kahn, et al., " The Contribution of Payments Agreements lo 
Trade Expansion", en P. Robson, lnternational Economic lntegration , 
Penguin Books, Londres, 1971 , cap. 12. 

CUADRO 3 

Características de los equilibrios y desequilibrios 
en el comercio de la ALADI, excluyendo combustibles 
(Millones de dólares) 

Total excluyendo combustibles 
Equilibrado bilateralmente 
Equilibrado multilateralmente 

1980-7987 

8 636 
S 088 
1 168 

% 7987 

100.0 8 601 
58.9 4 404 
13.5 1 123 

% 

100.0 
51.2 
13.1 

Total comercio equilibrado 6 256 72.4 5 527 64.3 
Comercio desequi librado 2 380 27.6 3 075 35.7 
Superávit de Brasi l 2 247 26.0 2 873 33.4 
Fuente: cálculos del autor con base en BID-INTAL, Estadísticas de exporta-

ción de los pafses de la ALADI, 7980-1982. 

En principio el problema puede tener, sin embargo, un carác­
ter diferente. Las políticas de ajuste adoptadas en 1982 convirtieron 
a Brasi l en un país deficitario neto con la región . Los mayores 
superávit globales en dicho año estuvieron asociados en todos 
los casos a países con saldos positivos en el comercio petrolero 
intrarregional (Méx ico, Venezuela, Bo livia y Ecuador, en ese orden 
de importancia). Esta situac ión posiblemente se agravó en 1983, 
aunque no disponemos de datos sobre el particular. Por este 
motivo, el problema principal en la negociación de acuerdos como 
los sugeridos, consistirá en principio en definir qué proporción 
del comercio petrolero estará incluido o no en el sistema . Si se 
excluyera dicho comercio en su totalidad, no sería viable la par­
ticipación de Brasil , ya que quedarfa colocado en la incómoda 
posición de otorgar créditos automáticos a los compradores de 
sus productos, teniendo un déficit global en sus transacciones 
intrarregionales. Por otra parte, la inclusión del petróleo en el 
acuerdo de pagos no sólo generaría un incentivo a los importa­
dores de la región para canalizar todas sus compras de combusti­
bles por medio del sistema, sino que provocada el absurdo, para 
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los países exportadores, de conceder créditos automáticos a sus 
compradores intrarregionales o de rec ibir en pago monedas blan­
das, cuando tienen la posibilidad de vender los combustibles fuera 
del acuerdo recibiendo a cambio divisas. 

El problema petro lero ex ige así atención cuidadosa. Existen, 
sin embargo, varias soluciones, de las cuales quisiéramos desta­
car dos. La primera consistiría en definir ex-ante todas las tran­
sacciones petroleras bilaterales que se incluirían en el acuerdo, 
es decir, un sistema de "cuotas" que negociarían los países inte­
resados . La segu nda sería estab lecer un mayor componente de 
pagos en moneda dura para todas las transacciones petroleras in­
trarregionales, uniforme en todos los casos. 

El componente convertible del comercio intrarregional 

E 1 caso del petróleo ilustra en realidad un problema más general: 
los acuerdos de pagos reseñados presuponen que la mayor 

parte de las transacciones intrarregionales son inconvertibles en 
monedas duras. Sin embargo, ex isten por lo menos dos elemen­
tos de convertibilidad parcial en el comercio intrazonal. El pri­
mero está asociado a aquella parte de las exportaciones a la región 
que podrían encauzarse hacia mercados extrarregionales. El 
segundo está ligado al componente importado (del resto del 
mundo) del comerc io intrarregional. 

La existencia de este componente convertible del comercio 
tiene dos corol arios importantes. El primero es que en acuerdos 
como los propuestos sería erróneo para los países miembros 
(excepto, quizás, para los deudores "crónicos") promover las ex­
portaciones a la región. En tal caso, correrían el peligro de perder 
monedas fuertes, tanto por aquella parte de las exportac iones que 
hubieran pod ido cana l iza rse hacia el resto del mundo, como por 
el componente importado de las exportaciones a la región. En 
escala global, esto significa que los incentivos al comercio intra­
rregional deben otorgarse fundamentalmente a los importadores 
y no a los exportadores de cada país. 

El segundo coro lario tiene que ver con la necesidad de man­
tener un mínimo de convertibilid ad en las transacciones intrarre­
gionales. Esto es especialmente cierto respecto del componente 
importado de aquella parte del comercio dirigida a sustituir im­
portaciones para el conjunto de la región. En escala nacional, el 
proceso sustitutivo siempre se ha enfrentado a la necesidad de 
canalizar divisas hacia los sectores que lo encabezan en determi­
nado momento. En escala internacional tiene que· encontrarse un 
mecanismo para canalizar hacia dichos sectores al menos el com­
ponente importado de sus nuevas exportaciones; de lo contrario, 
se podría llegar al absurdo de que un proceso destinado en gran 
medida a incrementar la sustitución de importaciones conjunta, 
obl igue a los países que pueden encabezar dicho proceso a res­
tringir sus exportaciones intrarregiona les. 

La fluctuación de las tasas de cambio reales 

D esde el decenio de los sesenta, el problema de la fluctuac ión 
de las tasas de cambio constituyó uno de los ejes centrales 

en las discusiones sobre el posible sistema de pagos de la ALAD1.19 

19. Sidney Dell, A Latín American Common Market? Oxford University 
Press, Londres, 1966, pp. 164-169; Gonzalo Ceva llos, Integración econó-
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Las experienc ias recientes no han hecho más que confirmar esta 
dificultad . El problema más complejo está asociado a devaluacio­
nes bruscas que sólo modifican temporalmente la tasa de cam­
bio real; así, sin alterar de modo permanente la d irección de los 
flujos de comercio, dificultan mucho la construcc ión de redes es­
tables de intercambio. 

La preparación de un sistema de tasas de cambio propias para 
las transacc iones intrarregionales presenta innumerab les dificul­
tades, y no contribuye quizá al equ ilibrio permanente de los flu­
jos de comercio intrarregionales, o a la mayor estabi lidad de los 
tipos reales . Debe tenerse en cuenta, además, que existen instru­
mentos diferentes al tipo de cambio para eq uilibrar los flujos de 
comercio intrarregionales, entre ellos sistemas de pagos como los 
que se sugieren aq uí, y el manejo de los aranceles y las restric­
ciones cuantitativas a las importac iones. Podría ser, sin embar­
go, deseable complementar dichos instrumentos con mecanismos 
que permitan compensar las fluctuaciones más bruscas de los tipos 
reales (en espec ial por medio de un sistema de impuestos y sub­
sidios compensato rios), para fac ilitar la estabilidad de redes mer­
cantiles en la región. 20 

CONCLUSIONES 

S in duda alguna, los últimos años han sido trágicos para la 
integración latinoamericana. El colapso del comercio intrarre­

gional no sólo ha hecho desaparecer a marchas forzosas el as­
pecto más visible de dicho proceso, si no que ha hecho nugato­
rios sus supuestos efectos creativos en una fase críti ca para la 
región en su conjunto. Esta cris is ha estado asociada tanto a la 
ineficacia del actua l sistema de pagos de la región, como a los 
desequilibrios del comercio intrarregional en los años de auge. 
Por este motivo, para poder explotar las ventai.as del proceso de 
integración es necesario emprender acciones dirigidas a resolver 
estos dos problemas. En este trabajo hemos seña lado, en particu­
lar, la necesidad de un sistema de pagos que garantice a los paí­
ses deficitarios en el comercio intrarregional que dichos desequi­
librios no contribuirán a agravar su crítica situac ión de balanza 
de pagos, ya sea otorgándoles crédi tos automáticos por una par­
te significat iva de sus déficit o permitiéndoles que los salden en 
sus propias monedas. Aunque no ocultamos los anatemas que con­
tra dicho sistema lanzará la ortodoxia ni las dificultades reales que 
implica su elaboración y negociación, estamos convencidos que 
la coyuntura actual en Améri ca Latina no se superará con so lu­
ciones fáciles o con el recurso de la contin uidad. O 

mica de América latina, Fondo de Cul tura Económ ica, México, 1971 , 
pp. 221 y 237. Como lo afirma este último autor, el problema no fue severo 
en América Central gracias a la estabilidad tradicional de los tipos de cam­
bio en dicha región. 

20. Eduardo Conesa (" Un mecanismo equilibrador de las balanzas 
comerciales recíprocas entre países que desean integrarse económicamen­
te" , en Integración Latinoamericana, núm. 82, agosto de 1983, pp. 38-43) 
ha propuesto un sistema de ce rtificados aplicable a las transacciones 
intrarregionales, que los exportadores venderían a los importadores del 
mismo país en el mercado libre. En caso de déficit, el va lor de dicho 
cert ificado actuaría como una sobretasa cambiaría aplicable al comercio 
recíproco. Según lo reconoce el mismo autor, el monto máximo de dicha 
sobretasa es el margen de preferencia para las importaciones proven ientes 
de la región. Sin embargo, el sistema no es simétrico en caso de superá­
vit y conffa excesivamente en los ajustes que puedan generar pequeñas 
alteraciones del tipo de cambio efectivo . 


