
Comercio, Pagos, Financiamientos 
y Reservas Cambiarías 

CUATRO TEMAS 

sobre el 

MERCADO COMUN LATINOAMERICANO* 
PoR ALFREDO LAGUNILLA IÑÁRRITU 

E STOS comentarios no intentan ser sistemáticos; atien­
den más bien la glosa parcial que la totalidad ele ma­
terias sobre las cuales sería difícil fijar siquiera límites 

precisos de discusión. D e ahí la discontinuidad de la ex­
posición que abarcan los puntos que si guen, y el carácter 
abocetado y hasta irregular de sus conclusiones. 

El Comercio 

No podría comprenderse la tendencia persi stentemente 
centrífuga (hacia afue;·a) de la distribución del comercio 
grande de América La tina -y no centrípeta, (hacia aden­
tro) salvo ciertas áreas y excluida la p ropensión a importar­
contemplando algunas estadísticas aisladas del comercio de 
nuestra área; es preciso contempla r, no períodos cortos, sino 
la tendencia histórica (largo plazo ), midiendo dicha ten­
dencia en fun ción ele las dificultades geográficas internas 
del área y la falta, hasta hace p oco de una técnica que per­
mita vencerlas en el terreno p ráctico. 

Por ejemplo, tenemos el caso histórico ele! Mar Medi­
terráneo y de sus vías internas li gadas por el mar, que 
convirtieron a los pobladores de sus costas en vecinos de un 
intenso intercambio comercial. Un caso aun más caracte­
rístico es el ele la Europa Occidental , dentro de la cual las 
diversas cor rientes encontradas ele intercambio comercial, con­
siguieron, a pa rtir del siglo XVI, una integración económi­
ca de tipo imperia L Otro ejemplo característico es el que 
corresponde a la unidad comercial de América del Norte, 
con sus graneles ríos interiores, y su expansiva colonización 
hacia el oeste, que dio a este país el dominio ele dos océanos 
(Atlántico y Pacífico), como vía ele expansión espontánea. 

Si de estos ejemplos clásicos pasamos al á rea latinoame­
ricana, los temas históricos anteriores (con sus experiencias 
avasalladoras) , contrasta n con las di ficultades que ha ten ido 
en América Latina el exponente dinámico del comercio, que 
es su distribución fácil v barata. 

Por su parte, los gi·andes "hinterla nds" de América La­
tina están atravesados de norte a sur por una cordi ll era de 
las más altas del mundo; y en la América del Sur otro 
obstáculo tremendo sepa1a a los países por deba io del Ama­
zonas con el norte ele este río y del Orinoco. En cua n to a 
Amé rica C<> ntra l es clemas 'ado es recha pa ra que exista una 
llanura dominante, en donde el comercio balanceado y circu­
lar pu eda crecer sobre el resto del cordón umbilical que for­
ma esta parte ele nuestra América ístmi ca. E n cuanto a M é­
xico, su condición ele a l la -planicie dominante, la carencia de 
ríos navegables que a t ra viesen el a ís, así como la zona bos ­
cosa del sur y la exis tencia ele u na zona desértica en buena 
parte del norte, han convertido su unidad geográfica en di-

::' En relación con b s conferencias sustentadas por los Sres.: Lic. O. 
Campo Salas, Lic. D. J . Bello y D r . M . S . Wionczek , en el Auditorio 
del Banco Nacional de M éxico . durante el mes de octubre último. 
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versos compartimientos estancos de difícil penetración circu­
lar hasta hace pocos años. 

La distribución comercial necesita de buenos transportes 
baratos y, en las condiciones antes indicadas, América La­
tina ha sido un verdadero laberinto de dificultades y altos 
costos. 

He aquí cómo se entiende la necesidad de un . Mercad_o 
Común para nuestra área: una vez que el comerciO centn­
fugo de América Latina tiende a ser estacionario, y aún a 
retroceder en relación con el comercio internacional, no hay 
otra solución sino forjar nuevos fa ctores dinámicos de dis­
tribución natural y semiartificial que manifiesten tendencia 
centrípeta. Para lo cual es preciso utilizru· ciertos priyile~i?s 
comerciales internos, a fin de que el costo de la .d1stnbucwn 
interlatinoamericana sea igual al costo espontáneo del co­
mei·cio centrífugó; o llevamos camino ele asfixiarnos. 

Son palpables varias condiciones ele "protección" i~ter­
na sin las cuales no vamos a ser capaces ele consegmr el 
ideal esperado. Necesitamos imprimir dinamismo a una dis­
tribución comercial cuya tendencia actual está deformada 

· frente a condiciones cacia día menos favorables en el exterior. 
El Lic. Campos Salas nos ha dado una idea muy clara de 
nuestra situación frente a ese muro creciente de obstáculos 
hacia afuera. Los países de América Latina deben crear una 
zona ele libertad aduana! ele tipo flexible entre países más 
adelantados y más rezagados; debe también crear un cauce 
al crédito comercial, así como a las financiaciones interla ti­
noamericanas; o de fuera del área hacia el interior de la 
misma. Un arreglo de proyección coordinado -al estilo de 
la carretera panamericana- deberá poner en marcha enor­
mes trabajos públicos destinados a permitir la penetración de 
las mercancías de todo orden desde unas y otras regiones 
semiaisladas en el conjunto del área. Las industrias diná­
micas, a que tanto se ha hecho referencia en estas reun~ones, 
deben ser manejadas para lelamente al desarrollo de cwrtas 
obras públicas gigantes; o m ejor, el crecimiento de las in­
dustrias dinámicas deberá ir precedido ele tales obras públicas, 
no al revés. como ha sucedido en otras zonas dentro de las 
cuales el mar, los g¡:andes ríos y .otras fa ci li dades na turales 
han permitido desarrollar el comercio p rimario y después 
acomodar este desarroll o a la realización de comunicaciones 
fáciles y baratas. E l tendido de las grandes l íneas ferroviarias 
por el Oest e de E stados Unidos nos da una idea (en pequeño) 
del esfuerzo que Am érica Latina, como un todo, debe poner 
en marcha al incrementar sus comunicaciones internas y de 
cabotaje marítimo. 

El Lic. Campos Salas ha facilitado un cuad ro muy in ­
teresan te sobre distancias por mar ; pero se ría conveniente 
realizar un estudio en torno a l t ransporte por líneas geodé­
sicas su ficientemente escogidas, que permitan el trazado de 
ferrO:::a rriles y carreteras, más otros m edios de t ransportes 
dentro del á rea. (Sin contar el incremento del tra nsporte 
aéreo aun más de lo que está hoy dia). Entonces se verá 
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que la labor por desarrollar es tan ingente que s in la coope­
ración de todos y cada uno d e los países m1 ~111bro · del lvbr­
cado Común, la obra quedará inconclusa e será puesta a 
punto con sensible retraso. 

La necesidad de crear muy amplio3 fon dos d ;, r.-. c1.n iob ra 
para la apertura de comunica ciones terre:;tres y aún ma.·íti­
mas, exige la presencia e inte1 vención de los Gobierno.; en 
el M ercado Común. Su ayuda resul ta necesaria, u,;a \ ez apl i­
cada a ciertas industrias como las eléctricas, petróleo y sec­
tores in?ustriales que son necesarios a la integ ,·ación UJ gente 
del conJunto. E l hecho de que las economías de Amé• rica 
Latina hayan derivado, en estas últimas década~;. IDcia con­
diciones de economía mixta - privada en su iusc . s;n ex­
cluir la oficial- explican que tenemos por dLiante obstácu los 
que vencer mayores de los que vencieron las economías ele 
las regiones donde la distribución comercia l fue m ás fácil y 
bara ta; y por ende privada y no controlada. Inglaterra, que 
lo hizo de m an era particular, tuvo el m a r como medio ba ­
rato de dis tribución, incluso dentro ele ella misma, dada su 
condición insular. 

Los Pagos 

La conferencia sustentada por el Lic. D . J . B ello sobre 
los pagos y el Mercado Común, suscita refl exiones del más 
alto interés. El Lic. B ello nos ha puesto con gran seguridad 
Qn el camino d e decidir por uno de los d os supuestos en 
materia de pagos dentro d el área La tinoamericana. De di­
cha conferencia pueden extraerse es tos dos supuestos: 1) los 
estudios del sistema d e pagos esl:in loca lizados en el cam ino 
más lejano d e una Unión d e Pagos, con su carácter semi­
automátlco y mu ltilateral de liquidaciones en el futuro; sin 
embargo de lo cual 2) el aspecto más elaborado de su con­
ferencia atañe a las 1ea liclades que ya van desarroll ándose 
en torno a la organización de un Centro el e Compensaciones. 
Los estudios sobre este Centro avanzan incltwi,·e muy a llá 
d e sus relaciones bila terales estrictas, para tra nsformarse en 
al go más que una Agencia des tinada a con t c~bi ii zar re laciones 
de dos lados. En ciertos casos, los saldos bilatera les tien­
den a escaparse ele la compensación para f01mar circuitos 
especi ales de relación plnril a leral. 

. E n buena d oc: t.t}na, lo m ismo un Centro de Compensa­
ciOnes que una Umon d e P agos son esc1uen:as re lativmncnle 
11asivos, o, por lo m ;ctws, como a h ura pasaré a .x 1JJ icar, con­
t,enen sólo relaciones cli n<lmicas de .. segLtndo grado" . :El pri­
me~· g ~ a_do de dinam ismo ¡novi<.:ne ele fu e:rza3 cuyo origen 
e~t~ dt nam?s, cone~ laclo co n el c~ni .-o de ¡;a:;c.-;, su conta­
blllcl a :! y s1slema a e transferencias. Lo que d <.!S<' o expresar 
es que son las emp resas impoliadoras y expor tad oras, los 
bancos con r elacio nes ex t ;~·; iores y los ¡, ropios Gobernos y 
sus operacwnes externas, los núcleos de fu ec¿as que han de 
mante11er la primera linea ex pan•;i , a ele un p :lis rü n respec­
to a los otros p aíses cJ p] i\ 1 ermdo t'vmím. o d , 1 re" junto 
sobre cada uno de los ¡;:>.Í:oes inl o ' a .. :es. :..i ín v· _ 1> arnos 
si pudiéramos consicJ.: r;_-:r al Cc! .t,·o C.:! Co .. , .1 .: ·(m o la 
Unión de P agos como un ins t ··t !.,~ntu din ,•~ .I i , -.; o b lc\t ico 
por su traba jo y man 2jo, sie:ndo ,,¿j c¡él2 la ¡;· .. L: 1 , i~ a ti va 
d ::!l s1stema se encuentfn c .• ll, _,-,,., 13 . pc:ro in!·;-_,_., .nfe l i­
gHda a l organismo m i :mo de l: ... n._:a• :u:c·~. p~_ ,. , ,c.~.oc u en­
eio., el esquen1a de pa.;os cL-l·a ii- \'0 ~!-·~ -l'i2tt:_2 .- v~l!.ú· n1e n=tt; 
fuerzas dinán1icas de Ut!::! .. L .< .. ~ ~ . , . .J • ) "3J ol 1 ~L> 
o .de todas entre s í se ll1 ,]!l' •• J! rJ~ l .1 ; l . ·.'.J . 

Ahora bien, e:ntt c• un (' ,;t ) d , L y u n n 
Un ión ele P ::uws -l·J · de· t--J' , ,! , ·, ,nl 1·h 
pa ra una discu sión c.¡ b '"' '._¡ • .-- r.<i"-
ten p us ibil icl aclts e l·i'i ,-·,,e,, , ., m.lcn·' 
sobre bs nwle3 ro .•. ··., ,, si b ' n 
un Centro ·puro · n L .1 ·, , ele li-
qlú daviones 11i ÚS csilit: . .._.~ ·0;;. , ·. .1":) 1... p ncd'? 
constnli f3e Un C 'i1 li C de 1__, 'tllJ •1 t!-ll ::3 (lll-? 
permita n ab rir la pt1 rta ;¡ ¡ ·. '' ·' ~ 1· .! 1 ,;_; e Í'03 
hag;u t ll c,-rm· lo 111.-í.; ¡,. .•i, p ~' .,, Ll .. 1 ,1 ·o=· 0 
VlC e'iE'E:Ci p V di? t~Í ¡Í)If: .. ~ 1' , ,'1 (t l i a-

gos con Ji nlil."!.' .r· n ·1 
. ..: rjtH- · ··!út , ,' ·_¡· ', 1, ¡(, -: 1:r \ la 

relación más c-f:íti•·a l!•'l l Jtl. o :·: la 1' P• , t ¡ de la 
Unión. 

El Centro de C~·n1p r ¡_- .. 'r '" '"'01"'i1'1 ;u 111 .~ '.. -,..: .n 1ü l -

nacion lo indi ca , n o ü-:.::pi · a e~ ' , ; [ : 8 , .! onlú-
tico entre unos países v o[ ¡r-·· ,. t: ' ·ú dores 
disponen sobcranam C'nt; de ::;{~ ·(¡· -,;,:1··: 1~ • 
bracla) sin someterln a l "···t-- __ ,. __ ,, r'n 
saldos 'acreedores ::t h.,~,.' ¡l._ ¡·, · '' . ~ 
Unión de Pagos, limit·<t•cl· , 1' 1 
concedidos a íos m il'ml,.,. m' 

Para resolver ia3 pn- ihil;, •.l 
(Centro de Compensaciones vrrsus 

Diciembre de 1959 

( pn.... \-ez co-
.• ele los 

i '· ¡, .. en la 
t•_·udores 

I·.1L t j11tJfo . 

;; ,:., 1; ,, ·· • 1 !'O pu nto 
nión de l'agos), además 

de establecer el p rinc1p1o técnico que las separa entre sí, 
conv ie ne refl exionar sobre las posibilidades prácticas que la 
sih1 anión actua l, o la situación de un Mercado Común en 
marcha , permiten a utoriza r para la elección de inmediata o 
mediata de uno u otro sistema de pagos. 

E s evidente que, en la actualidad , los paíseg que pueden 
integra r el M ercado Común no poseen excedentes de crédito 
considerables pa ra p restar a los países deudores, en vista de 
que las balanzas de pagos de cada uno de los países del 
área la tinoamericana poseen reservas exteriores inferiores a 
lo normal. En estas condiciones, ha s ido muy prudente la 
labor de los expertos de Bancos Centrales y d e la Cepal 
cuando han d elinea do acuerdos d e compensación con ciertas 
flexibilidades que llegan a la posibilidad de realizar trans­
ferencias volunta rias d e saldos acreedores a favor de países 
d eudores dentro del área y otras combinaciones magistral­
mente expuestas en la conferencia del Lic. Bello. No podía 
ser el trabajo ele los expertos de una naturaleza diferente a 
lo que han realizado con mucha paciencia y sentido de la 
realidad pasada y actua l. D e modo que la creación de un 
Centro de Compensaciones que empiece a desarrollar una po­
lítica de aplicación voluntaria y no automática de ciertos sal­
dos acreedores transferidos dentro del á rea, o de fuera del 
á rea hacia dentro de ell a, podría ponerse en marcha ele in­
m ediato y sobre estos cimientos construirse poco a poco un 
sistema de pagos, en espera ele qu e, más adelante, los países 
del M ercado Común dejen en manos del Centro un cierto 
orden limitado de tra nsferencias a utomáticas entre países in­
dividual es acreedores del área respecto d e la Unión y los 
países deudores aisladamente. 

Ahora bien, el ideal dinámico ele! Mercado Común im­
plica una serie de m etas que exceden de las posibilidades 
actuales del comercio interl a tinoamericano, y es preciso cal­
cular las dificultades que aparecerían si del lado del sistema 
de pagos quedara establecido un cuadro más pequeii.o· y me­
nos dinámico que las p ropias m etas d el Merca do Común. 
E l m ecanismo de pa gos no estaría a la altura de su misión, 
si, a l mismo tiempo, no se abrieran cauces para lelos a las 
fuerzas comerciales v financieras dentro d el intercambio es­
perado para épocas- relativam ente cercanas a nuestro mo­
men to. 

Entonces es mu y importante examinar con cuidado, y 
desde ahora mismo, ciertas posiciones sob re cualquier tenden ­
cia de tipo t éc.1ico que pueda ser rea lista y no pretenda de 
imnerl iato un irle:od in ::~q eou ibb , p ero que sea suficientemente 
amplia en la letra p ara qu e, d e acuerdo con los propósitos 
inmedi a tos d el M ercado Común, y de la t endencia de México 
en este prohi ~ocm .1 , so :J: , ,an puertas a los acuerdos ele pagos 
interl a tinoameric :mo~ que pé>rmihn pas:.Jr lo más rápidamente 
posible ele las situacio nes actua les, evidentem ente semiestáti­
cas, a condiciones m :'is rli n<l micas en u n futuro no muy leja no. 

La clave d el p roblema para una elección entre el Cen ­
tro ele Compensa~ i ón y la Unión de P agos puede ser la 
siguiente: Cuando la iniciativa privada y los Gobiernos que 
van a formar el M ercado Común , cl e~a rroll en activida des 
realmente dinámicas, CJ eo que se ría posible decidirse por e l 
Centro de Compensaciones, u na vez que las fu erzas d inámi­
cas que estoy llaman do el e p r imer orden podrán resolver su 
cometido, quedand o este Cen t ro ele Compen 3n<:iones en rique · 
ciclo con fo rmas fl ex ib!Ps de t 1ansferciwias de saldos ac.cedo· 
res como un instrumento sufi ciente-mente di¡1fnn iro que nos 
ll eve pronto :11 ideal ele la Unión de P agos. P ero s i la ini­
ciat iva privada camina de manera lcnía, PntiEnclo qu e pcclría 
ser convenien te adapta r desde el principio el complejo de 
una Unión de P ae os con todas aq,wllas li111itacione3 que 
permita a los propios p :1 íses a crc<:' rlores manejar sus saldos 
ele manera que ell o n r rep '"~e nte 1111 sac rificio imnediato para 
sus bala,1Zas ele pa go~, ya que, ele otro modo , d ichas balan­
zas querla ría n obligadas a rea li zm· operacioHe.; de crédito 
demasia do intensas rlentro del Merc::tclo Común, con p erjuicio 
para sus disponibilidades fu era del mismo. 

L os F'inanciamientos , 

E l tema ele los pagos en el merca do común está entera­
mente l i!!Rrlo rrw• p l rl e las financiaciones, y es muy difícil 
separar el uno del otro. 

D Pbemo3 agradecer a l Sr. Wionczek la opinión que nos 
ha dad o a propósito del flujo de fondos externos con rela­
ción al volumen ele necesidades ele fin anciación dentro d el 
p royectado !viercado Común, para los ti empos que se aproxi­
man. En efecto, la relación entre el flujo del capital extra n ­
jero y las necesidades del M ercado Común, implica el si­
guiente juicio: Que los países miembros del a ludido M erca­
do Común h an de hacer un gran esfuerzo propio muy con-

727 



si~erable, porque los financiamientos externos no representan 
mas q~:~e . una parte del desarrollo esperado, de acuerdo con 
el crecimiento de la población de nuestra área. 

Naturalmente que la corriente neta de capitales proce­
dentes del extranjero hacia América Latina debe conside­
~·arse d~sde dos puntos de vista: El neto total y el ,neto por 
mdustnas y, en a lgunos casos, también por países. Si bien 
el n~to total de importación de capitales del extranj ero. no es 
c.onsiderable pa~a la enormidad del esfuerzo que es preciso rea­
lizar, en cambiO, ya es más difícil predecir si en determi­
nadas ramas industriales y, hasta en algún país determina­
do, el fluj o del capital neto del exterior ha de ser evidente­
mente mayor que el deseado. Por lo que respecta a los prés­
ta}TI~S a la~go pla.zo proced~ntes del extranjero para obras 
publ.Icas e mdustnas determmadas, nada se podrá añadir a 
lo dicho de manera muy completa por el Dr. Wionczek. El 
aspecto dramático del proyecto del Mercado Común como 
medio de desarrollo necesario del área la tinoamerican'a está 
vinculado a l del ahorro y la inversión internas a dicha 'área; 
pero el tema, para que sea comprensible, hay que desmenu­
zado, lo que voy a nacer con 1as limitaciones inherentes a 
una reseña tan breve. 

Aunque el Dr. Wionczek, no se ha referido en detalle 
al financiamiento a corto plazo considerando la falta de 
mercados de dinero adecuados, m~ parece interesante incluir­
los en mi esquema muy abocetado. Analizando el aspecto 
de las relaciones de crédito entre los países más o menos re­
zagados industria lmente dentro del área los sistemas ban­
carios de depósito han de tomar actitudes' dinámicas: México 
con relación a Jos países centroamericanos y Caribe; los tres 
países mayores del ' Hemisferio Sur con respecto al área que 
los rodea; todos deben pensar en un ensanchamiento del cré-
dito por su base comercial. ; 

R especto al plazo mediano, por ejemplo de tipo refac­
cionario, los sistemas bancarios de los países importadores 
pueden ayudar en el aspecto de la información necesaria para 
este tipo de créditos de más riesgos. 

Ahora bien, lo importante está en discutir cuestiones 
prácticas en torno a la flotación de ahorros y a su movili­
zación dentro de las formas tradicionales de inversión. 

Por ejemplo, la colocación de rentas fijas entre los ¡sec­
tores d~ inversionistas típicos de América Latina, que son 
los rentistas, deberán merecer no sólo trabajos especiales de 
los expertos y de cada uno ele los bancos centrales sino de 
una gradual adaptación a nuestras necesidadeS1 de ciertas ga­
rantías y géneros dP rentabilidad, en cuyo trabajo nos queda 
ll!l océano ~e cosas prácticas por hacer. .Los bonos del go­
bierno no cuculan mucho entre ahorradores privados. Los 
bonos industriales son difíciles de colocar también entre el 
público. Los "Fondos de Inversión" están poco desarrollados. 
No hay que esperarlo todo de la actividad espontánea del 
propio mercado; los exp~rtos también deben opinar. Es un 
problema de oportunidad y de prisa. En algunos casos, las 
Bolsas que ya trabajan en América Latina, pueden tomar el 
papel que les corresponde en la financiación industrial del 
área, analizando y publicando los promedios anuales de ren­
tas netas por grupos industriales durante varios años en ac­
ciones escogidas, requisito indispensable para tener una idea 
más o menos exacta de lo que el área inversionista puede 
e.spe~ar de las nuevas industrializaciones y de las industria­
lizaciOnes que ya están en marcha. Sólo con informaciones 
de ese tipo un ahorrador puede orientarse hacia los mer­
cados de acciones. El problema no es sencillo puesto que 
debe publicarse los promed~os de esas rentas netas, desglo­
sando el papel que han temdo en el ,pago de los dividendos 
los pagado~ en efectivo y los pagados en acciones gratis y 
menor preciO del mercado. El accionista minoritario de nues­
tro medio no siempre se ha desprendido de su calidad de 
rentista; Y el pago del dividendo en acciones puede cons­
tituir un interés pequeño dentro de sus deseos de inver­
sionista primario. Otro aspecto que es principal en el desarro- o 
!lo de las acciones industriales en América Latina es el re­
lativo a los Análisis ele Empresas y Valores. Igualmente 
conviene desarrolla r el pago del dividendo anual en varias 
ex~ibiciones, a fin de t;vi~r movimientos oscilatorios y es­
taciOnales sobre las cotizaciOnes. Hay que dotar también a 
ciertas Bolsas de instmmentos de información, a los que 
muchos países no están acostumbrados. 

Por todo lo anterior, el problema de las acciones su 
emisión, distribución, formas de pago y cómputo de re'ndi­
mientos son asuntos que no están inscritos en las Agendas 
de las reuniones sobre el Mercado Común. Deben ser in­
cluidos entre los estudios de los expertos. 

Otro tipo de estudios que es preciso hacer es el rela­
tivo al margen entre rentas fijas y dividendos, tanto país 
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por país, como, de manera más detallada, por cada rama 
industrial importante. Cuando los dividendos no alcanzan 
mayor nivel anual que los cobros por intereses de las deu­
das, los inversionistas dispersos recurren a las rentas fijas, 
excepto si éstas se deprecian con las devaluaciones. A ve­
ces sucede que Jos dividendos no son mayores sino más pe­
queños que los a ltos intereses cobrados a deudas guberna­
mentales y empresas industriales, lo cua l no tiene importan­
cia para los accionistas que son también administradores o 
disponen de privilegios de emisión, pero, en cambio, tales 
situaciones tienen importancia para los accionistas dispersos. 
La llamada eficacia marginal del capital, mas sus ganancias 
en el juego del mercado, no siempre invitan a los ahorra­
dores medianos y pequei'íos a tomar el riesgo de adquirir ac­
ciones en América Latina. 

Ningw1a investigación realmente técnica del lado del 
mercado de capitales podrá hacerse ni por los expertos en 
economia ni por los bancos e inversionistas cuando todos ol­
videmos que, en estas materias, no es mucho lo que hay que 
inventar, pero sí mucho lo que hay que adaptar con buen 
criterio. Los economistas de escuela tienen, pues, mucho 
que hacer en el campo de la micro-economía, donde está 
localizada la inversión privada. 

RESERVAS CAMBIARlAS 

La puesta en marcha de los Mercados Comunes, áreas 
de libre comercio, sistemas preferenciales aduaneros y arre­
glos bi y plurilaterales de pagos, responden, por último, a 
imperativos derivados de la situación monetaria internacio­
nal en que vivimos desde el período de entreguerras y des­
pués. El Mercado Común latinoamericano no es una excep­
ción a esta regla, sino que la confirma de manera plena. 

Las monedas más débiles tienden a reunirse dentro de 
áreas regionales para crear un tipo de expansión "hacia 
ad~ntro", a fin de tener a mano procedimientos de regene­
ración progresiva . E l hecho de que no haya sido posible li­
berar la maraña dP. restricciones a la importación puestaJ 
por las monedas blandas, habla seriamente y con mucha 
autoridad de sus imperfecciones como medios de pago. D e 
esta manera, el propósito de los Mercados Comunes, y otros 
similares (á reas 'de libre comercio, etc.), encierra esta ra­
zón práctica, a saber: que la deseada estabilización de cier­
tos grupos de monedas debe comenzar por desarrollar una 
expansión dinámica hacia dentro del área, para adquirir 
así categoría de medios de pago internacionales en el fu­
turo. 

La política de la estabilización "a secas" podría oca­
sionar situaciones regresivas de tremendo alcance para Jos 
países en desarrollo. 

Felizmente, los tiempos actuales, aunque amenazados por 
la existencia de monedas absorbentes y deficientes, están ten­
diendo a buscar nuevas formas de defensa antes no ensa­
yadas. 

La diferencia entre el Mercado Común europeo y el 
Latinoamericano es esta: Las monedas del europeo ya co­
mienzan a disponer --en conjunto- de reservas interna­
cionales que las sitúan entre Jos medios expansivos de pago; 
las monedas del Mercado Común latinoamericano nada más 
balbucean algunas palabras sobre tan prodigioso tema. -

Las reservas cambiarías de los países del Mercado Co­
mún no van a crecer solamente por el hecho de que nuestros 
países comercien entre sí; y aun sería desventajoso para el 
conjunto la acumulación unilateral de r eservas en unos la­
dos de la región con detrimento de los demás lados, ya que 
los miembros más débiles tendrían que exportar fuera de 
América Latina más de lo que compran en el exterior del 
área a fin de cubrir fa ltantes con los miembros más fuertes 
de la región. El problema que se presenta, por lo tanto tie­
ne dos aspectos: l) que el intercambio del Mercado C¿mún 
no desnivele a largo plazo el crecimiento acompasado de las 
reservas cambiarias de cada uno de sus miembros, acudien­
do a formas de reciprocidad inmediata y a plazo (comercio 
y financiamientos) de naturaleza integrante y no desinte­
grante; y 2) que dichas reservas internacionales se obtengan 
"principalmente" del comercio exterior del área. El ideal 
sería cubrir los faltantes de unos países respecto de otros 
dentro del área con un capital asignado a la Unión Latino­
americana de Pagos, por el estilo del que fue concedido a la 
recién desaparecida Unión Europea de P agos, pero éste pa­
rece ser un punto muy dudoso de obtener en las circunstan­
cias actuales. 

1 Algunos de estos argumentos están tomados de la intervención del 
Dr. Mariano Alcocer, como comentarista de las conferencias de los Sres. : 
Lic. D. J . Bello y Dr. Wionczek. 
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