Este ensayo describe en detalle el mecanismo del “Club de La
Haya”, cuya organizacidn por el Brasil, a mediados de 1955,
introdujo cambios bdsicos en el régimen de pagos de América
Latina con Europa Occidental. La primera parte del articulo
analiza los antecedentes del “Club de La Haya”, su estruc-
tura y funcionamiento, y la segunda, que se publicard en el
niimero de septiembre de nuestra revista, tratard del impacto
de este arreglo comercial multilateral sobre el comercio de Bra-
sil con los paises mds importantes de Europa y de sus posibles
repercusiones en el comercio de América Latina con el resto del

mundo.

Por WALTER J. SEDWITZ. *

Primera Parte

)S convenios multilaterales de pago, conocidos

como el “Club de La Haya”, que entraron en vi-
gor en agosto de 1955 entre Brasil, por un lado, y
Alemania Occidental, Gran Bretafia y Holanda, por
el otro, pueden considerarse como un punto decisivo
en el régimen de pagos de América Latina con Europa
Occidental. En términos generales, el plan substituyé
a los rigidos convenios bilaterales de pago entre paises
europeos y el Brasil, mediante la creacién de una zona
llamada de convertibilidad limitada dentro de la cual
podrian efectuarse pagos al Brasil o de este pais a los
otros, en cualesquiera de las monedas de las naciones
signatarias de Xuropa, liquidandose los saldos defini-
tivos con el Brasil a través del mecanismo de la Unién
Europea de Pagos. Desde el punto de vista del Brasil,
el nuevo plan permitié la combinacién (pooling) de
las monedas del Club de La Haya y que se subastaran
conjuntamente a los importadores como el “ACL
(Area of Limited Convertibility) dollar”.

A partir de la fecha de iniciacién, el nimero de
miembros del Club de La Haya se ha duplicado y aho-
ra comprende, ademds de los cuatro participantes ori-
ginales, a Bélgica, Luxemburgo, Italia, Austria y

* Las opiniones expresadas en este articulo son sola-
mente del autor y no reflejan de ningiin. modo las opiniones
del Banco IFederal de la Reserva de Nueva York.

1 Seghin el sistema de cambios del Brasil, los certificados
de cambios extranjeros son subastados entre los importadores
de acuerdo con la clase de importacién y la moneda de que se

trate. Antes de que se formara el Club de La Haya, las mo-~

nedas de los paises europeos miembros eran subastadas sepa-
radamente, lo cual ocasiond las diferencias entre los tipos de
cambio y transacciones a través de intermediarios (switch
transactions). Los tipos de cambio de exportacién brasileiios
se fijan administrativamente segtin la clase de la importacién
v la moneda. Desde que se establecié el Club de La Haya, las
monedas convertibles, las monedas de limitada convertibilidad
en la zona y los ddlares argentinos de compensacién, todos,
forman parte de la misma clase.
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Francia. Junto con el aumento en el nimero de par-
ticipantes, el comercio dentro de la zona ha tendido a
crecer y el intercambio mercantil con el Brasil, de
los paises individualmente considerados se estd recu-
perando de los bajos niveles a que habia llegado cuan-
do regia el bilateralismo. Pero, sobre todo, los arreglos
del Club de La Haya parecen haber establecido una
nueva pauta en América Latina que ya ha sido segui-
da por Argentina y es probable que asi lo hagan otros
paises, en especial Chile.

¢ Cudles fueron las condiciones e influencias que
condujeron al establecimiento de la zona de converti-
bilidad limitada del Club de La Haya? Sin duda, esto
significé una desviacién muy importante del rigido bi-
lateralismo en el que habia caido el comercio y los
pagos del Brasil en relacién con Europa Occidental.
Sin embargo, este nuevo sesgo parece deberse menos
a un cambio bésico en la politica comercial del Brasil
que a una combinacién de acontecimientos que hicie-
ron virtualmente necesaria la modificacién en el régi-
men de pagos con ciertos paises. El factor principal
que motivé el cambio fue que el sistema bilateral no
pudo cumplir sus objetivos fundamentales de mante-
ner equilibrados el comercio del Brasil v su balanza
de pagos. De esa manera, desde 1951 la acumulacién
de grandes déficit: bilaterales con ciertas zonas habia
ocasionado negociaciones a través de intermediarios
(switch transactions) que tendian a deformar la es-
tructura del comercio y condujeron a una virtual pa-
ralizacién de las relaciones comerciales con ciertos
paises. Los efectos desfavorables para algunos de los
socios comerciales del Brasil en Europa, sumados al
renovado interés que por el multilateralismo se difun-
dié 'en Europa, hicieron insostenibles e impracticables
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las relaciones bilaterales de pago existentes, Es mas,
dado el mecanismo de la Unién Europea de Pagos, era
légico que algin intento debia hacerse para vincular
a esa organizacién los pagos con el Brasil,

Los problemas que surgieron en las relaciones de
pagos bilaterales entre el Brasil y Alemania Occiden-
tal y entre aquel pais y el Reino Unido, fueron los
factores principales que condujeron a la formacién
del Club de La Haya. Alemania Occidental habia es-
tado acumulando desde 1950 enormes saldos acree-
dores bilaterales contra el Brasil. Estos saldos refle-
jaron, por un lado, la mejor posicién competitiva de
Alemania Occidental y el establecimiento de un fuer-
te impuesto sobre las ventas del café que desalenté
las importaciones y, de otro lado, la creciente infla-
cién y el otorgamiento excesivo de licencias de im-
portacién en el Brasil. En enero de 1953 estos saldos
habian llegado a 93 millones de marcos alemanes que
el Brasil era incapaz de liquidar en moneda conver-
tible. Para corregir el desequilibrio el Bank Deutscher
Linder ordené a los exportadores alemanes que dis-
pusieran en mercado libre de una porcién de sus ‘“dé6-
lares del convenio” con el Brasil. Los descuentos
resultantes desalentaron las exportaciones alemanas
al Brasil e hicieron imposible aumentos importantes
en las importaciones de mercaderias brasilefias no
s6lo para consumo nacional sino también para reex-
portar a otros paises europeos y de la zona del délar.
Como resultado, el déficit brasilefio se redujo y en
junio de 1955 era aproximadamente de 29 millones
de marcos alemanes.

Si por un lado las ventas con descuento que rea-
lizaba Alemania Occidental con los “délares del con-
venio” brasilefio estimularon las exportaciones hacia
Alemania, por el otro, desanimaron las exportaciones
directas del Brasil a otras regiones, principalmente a
Gran Bretafia. La escasez de libras esterlinas que en
consecuencia sobrevino en el Brasil, determiné una
gran contracciéon de las exportaciones inglesas. El
comercio britdnico con el Brasil se miné atn mais
como resultado del acuerdo firmado en octubre de
1953 que se refiere a la liquidacién de las deudas de
compensacién pendientes, que en aquella época mon-
taban a 60 millones de libras esterlinas. Segtn los
términos del convenio, el Brasil se comprometié a
pagar estas deudas conforme a una escala moévil, pero
nunca menos de 6 millones de libras al afio. En tanto
que este arreglo redujo los atrasos a 34 millones de
libras en agosto de 1955, impuso ademds una fuerte
carga sobre los ingresos de esterlinas del Brasil: de
éstos se asignaron 15 millones de libras para ser gas-
tados en petréleo de las Antillas. En consecuencia, el
margen de libras esterlinas que se dejé para otras
importaciones comerciales se redujo y en noviembre
de 1954 el comercio entre el Brasil y la Gran Bretafia
habia llegado casi a paralizarse: ya no se subastaban
esterlinas,

Los pagos bilaterales entre el Brasil y Holanda
apenas eran mis satisfactorios. Los exportadores ho-
landeses habian acumulado grandes saldos acreedores
en su comercio bilateral con el Brasil, mientras que
las exportaciones de este tltimo pais a Holanda ten-
dian a disminuir a medida que un volumen creciente
de embarques se iba a Alemania Occidental. E] co-
mercio entre Brasil y Holanda mermé en consecuen-
cia progresivamente y, como en el caso de la libra
esterlina, en marzo de 1955 se tuvo que suspender la
venta de “délares del convenio” holandés.

Ante esta situacién, los representantes de Ale-
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mania Occidental, Gran Bretafia y Holanda se reu-
nieron en mayo de 1955 en La Haya para buscar un
medio que los sacara del atolladero. Desde un prin-
cipio era obvio que la tnica solucién practica consis-
tia en un arreglo que volviera multilaterales las rela-
ciones de pagos con el Brasil y pusiera las tres monedas
europeas sobre un pie de igualdad en relacién con el
cruzeiro. Fue con ese objeto que se prepararon las
platicas de La Haya. La Gran Bretafia esperaba dos
beneficios principales de la proyectada creaciéon de
una zona de convertibilidad limitada. Primero, ya no
seria posible por mas tiempo, como en el sistema pu-
ramente bilateral, que los comerciantes alemanes com-
praran mercancias brasilefias en condiciones favorables
para reexportarlas a Inglaterra, mientras que los pro-
ductos monetarios brasilefios s6lo podian gastarse en
mercaderias alemanas. Segundo, al establecerse el ti-
po de cambio era de esperarse que dcsapareciera el
premio sobre la esterlina, lo que permitiria a los expor-
tadores ingleses competir sobre un pie de mads igual-
dad.

En general, Alemania Occidental también veia
con agrado la creacién de una zona multilateral de
pagos, sobre todo por el temor de que los arreglos de
pagos existentes en forma de negociaciones en tridngu-
lo —que eran perjudiciales a la Gran Bretafia— pro-
dujeran con el tiempo medidas de represalia. Es mas,
al eliminar la necesidad que tenian los exportadores
germanos de vender los ‘“délares del convenio” brasi-
lefios con descuento, era de esperarse que se atenuara
la tendencia a la baja de las exportaciones alemanas
al Brasil. Los holandeses también esperaban que al
haber més libertad de pagos con el Brasil y con la
creaci6on de una zona de convertibilidad limitada re-
viviera el comercio entre Holanda y Brasil. Se sabia
que tales arreglos aumentarian la competencia de Ale-
mania Occidental y el Reino Unido, sin embargo, tal
perspectiva era preferible a los convenios bilaterales
existentes que casi paralizaron el comercio entre Bra-
sil y Holanda.

Después de las conversaciones preliminares de
mayo de 1955, Alemania Occidental suscribié en julio
un convenio con el Brasil que abrié el camino para la
formacién del Club de La Haya. Este convenio abo-
li6 el sistema existente bilateral de contrapartidas
entre los dos paises y substituyé el marco aleman de
convertibilidad limitada por ‘“délares del convenio”
germano como la moneda en la cual podian efectuar-
se los pagos entre las dos naciones. Ademads, Alemania
Occidental convino en transferir los saldos corrientes
de DM a Inglaterra o a Holanda, y autorizé a sus
habitantes que aceptaran pagos del Brasil en las mo-
nedas de estos paises. Sin embargo, no se concluy6
ninguna consolidacién formal de los 29 millones de
DM pendientes de la deuda comercial, pero se acordé
que la suma se usaria para financiar las importaciones
alemanas del Brasil. No obstante, puesto que esto
amenazaba con echar a pique el comercio con el Bra-
sil por falta de medios de pago, Alemania Occidental
otorgé a dicho pais una linea de crédito de 80 mi-
llones de DM.

El convenio con Alemania fue en seguida am-
pliado por acuerdos con el Reino Unido y Holanda;
otros similares se pactaron con Bélgica y Luxemburgo
en noviembre, con Italia en junio de 1956, con Aus-
tralia en julio y con Francia en agosto del afio pasa-
do. Estos acuerdos permitieron que se efectuaran pa-
gos corrientes al Brasil y de éste a otros paises en las
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respectivas monedas de las naciones miembros que de
esta manera se hicieron convertibles dentro de la zona
del Club de La Haya. En el caso de Gran Bretaria,
la operacién no requirié modificar substancialmente
los arreglos existentes puesto que el Brasil ya figuraba
en la cuenta transferible de la zona esterlina. Sin em-
bargo, la formacién de la zona de convertibilidad li-
mitada ocasiond varios problemas en relaciéon con los
convenios existentes entre el Reino Unido y el Brasil
sobre la liquidacién de atrasos comerciales e importa-
cién de petréleo en libras esterlinas.

Puesto que la combinacién de las monedas eu-
ropeas hecha por el Brasil ya no permitié una efec-
tiva separacién de los ingresos en esterlinas, “la clau-
sula mévil” conforme a la cual la tasa de amortizacién
de la deuda brasilefia debia acelerarse cuando los in-
gresos anuales del Brasil en libras esterlinas pasaran
de 35 millones tuvo que abandonarse. Igualmente,
hubo de suprimirse el tope de 15 millones de libras
asignado para gastos anuales de las importaciones
brasilefias de petréleo de la zona de la libra esterlina,
que se habia impuesto en el convenio de deuda de
1953. Sin embargo, Gran Bretafia recibié seguridades
de que las deudas pendientes se continuarian pagando
por abonos de 6 millones de libras al afio y se liqui-
darian en definitiva en un plazo de seis afios. Las
deudas comerciales a favor de los exportadores holan-
deses eran mucho mds pequefias que las que se debian
a los comerciantes britdnicos o alemanes. La liquida-
cién de estas deudas se arreglé de una manera pare-
cida al caso alemdn, es decir, por medio de créditos
del Gobierno. Siguiendo estos arreglos, el Club de La
Haya comenzé a funcionar oficialmente el 22 de agos-
to de 1955, cuando se practicé la primera subasta de
délares de la ACL.

El arreglo del Club de La Haya no funciona con
base en un convenio multilateral formal suscrito entre
los paises participantes. Intencionalmente se evité
formalizar tales compromisos debido a que era pro-
bable que una enumeracién de reglas especificas y
obligaciones méis bien impediria que impulsaria el
efectivo funcionamiento del plan, asi como haria més
dificil el ingreso de otros paises. En consecuencia, el
Club de La Haya funciona principalmente sobre la
base de reglas informales y entendidos susceptibles de
ser modificados por las cambiantes circunstancias y
la entrada de nuevos miembros.

Las reglas y principios que ahora rigen las ope-
raciones de la zona de convertibilidad limitada esta-
tuyen, primero que nada, que los paises participantes
permitirdan que los saldos acreedores brasilefios que se
acumulen en sus monedas s6lo deben usarse para
transacciones corrientes dentro de la zona definida, y
que los residentes de los paises miembros europeos
pueden aceptar pagos del Brasil en cualesquiera de
las monedas del Club. Los saldos finales que resulten
del comercio con el Brasil deberdn liquidarse dentro
de la Unién Europea de Pagos, y de esta manera el
sistema de cuentas de compensacién bilateral ha sido
por completo eliminado. También existe un entendi-
miento entre los miembros del Club en el sentido de
que no aplicaran politicas discriminatorias en materia
de importaciones o exportaciones. Lo que exige un
compromiso del Brasil para mantener tipos de cambio
cruzados entre las monedas del Club. Conforme al sis-
tema de subasta de certificados de cambio brasilefios
ello se logra reuniendo las cuatro monedas del Club y
rematandolas conjuntamente a los importadores como
délares de la ACL, con derecho a obtener licencias de
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importacién para las mercaderias de cualquiera de los
paises participantes.

Las importaciones en transito a través de los pai-
ses participantes y la reexportacion de mercaderia
brasilefia generalmente son permitidas, lo que da al
plan cierto grado de flexibilidad. Sin embargo, si los
comerciantes europeos en transito adquieren monedas
de libre convertibilidad a través de tales transaccio-
nes, ellos estan obligados a pagar a los exportadores
del Brasil en tales monedas. Es més, el Gobierno del
Brasil se reserva el derecho de impedir que se cele-
bren negociaciones en transito con la mercaderia del
Brasil que ha de embarcarse a naciones con las que
el Brasil ha firmado convenios bilaterales y si tales ne-
gociaciones pudieran perjudicar el cumplimiento de
las obligaciones derivadas de esos convenios.

Brasil, a su vez, asumié un compromiso informal
de evitar el uso de las monedas del Club en la zona
del délar. La substitucién de “délares de convenios”
bilaterales por monedas convertibles en délares en el
mercado libre, evidentemente abre la puerta a tales
posibilidades. Gran Bretafia nunca presioné este pun-
to con mucho rigor, y de hecho repetidas veces ha
asegurado al Brasil que las esterlinas obtenibles me-
diante los arreglos del Club son libras transferibles
que pueden ser convertidas en ddlares. Sin embargo,
los holandeses y los alemanes se han preocupado de la
posibilidad de que los marcos alemanes y los florines
sean convertidos en délares y han pedido al Brasil
que no se embarque en tales operaciones. Por dltimo,
los reglamentos estipulan que el plan estard en vigor
durante un afio, plazo prorrogable autométicamente.
Pero cualquier pais puede retirarse del convenio dan-
do un aviso con tres meses de anticipacidn.

Es dificil estimar con precisién la influencia que
el plan del Club de La Haya ha ejercido sobre el co-
mercio y los pagos de los paises participantes debido
a los otros muchos factores que también influyen so-
bre el comercio dentro de la zona. No obstante, pue-
den hacerse algunos juicios respecto a su efecto en la
totalidad del comercio de la zona y en los paises miem-
bros individualmente considerados. La creciente can-
tidad de dolares ACL puestos a subasta desde que
comenzd a funcionar la zona de convertibilidad limi-
tada, (aumento que se muesira en la tabla I) refleja
no sélo el crecimiento en el niimero de miembros del
Club de La Haya, sino también sugiere que el columen
total del comercio dentro de la zona se estd expan-
diendo. Por ejemplo, desde finales de agosto de 1956
el nimero de participantes no ha variado, no obstante
que el volumen de ddlares ACL subastados aumenté
de 795 millones a Gltimo de agosto de 1956 a 1,180
millones al terminar mayo de 1957.?

Como un reflejo del volumen creciente de délares
ACL ofrecidos, el promedio de las posturas (en cada
una de las cinco categorias de importacién) ha ten-
dido a la baja y de esa manera ha convertido el premio
de la moneda del Club sobre el délar norteamericano,
que habia prevalecido durante las primeras semanas
del funcionamiento del plan, en un descuento que re-
cientemente ha fluctuado alrededor del 109% para las
importaciones esenciales y semiesenciales.

* Las cifras anuales para 1956 no reflejan todavia esta
tendencia del crecimiento en el intercambio comercial dentro
de la zona, y son incluidas en gran parte por el regreso de los
nuevos miembros, cuyo comercio con Brasil se habia reducido
a niveles muy bajos antes de dicho regreso,
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TasrLa 1
Las Subastas de Ddélares de E.U.A. y del Arca de Convertibilidad Limitada

Subasta Oferta (en miles)

Precios de subasta imedios segin la clase de las importaciones (su equivalente en cruzeiros).!
1 2 3

A fines de:? ACL Dils. US. Dls. ACL Dis.
1955 Ago. ..o 75 540 86
375 555 61
1956 375 525 77
681 873 56
795 873 59
815 949 43
815 949 44
871 947 37
871 945 38
1957 998 1,096 33
1,082 1,390 34
1,180 1,449 35
1,180 1,434 41
1,180 1,454 40

US. Dls. ACL Dls. US Dls. ACL Dls. US Dis.
73 124 115 204 193
69 74 81 110 142
88 105 122 120 170
64 82 88 117 150
62 85 91 131 152
49 70 71 104 136
45 68 67 105 119
39 58 71 91 110
42 58 57 96 102
37 54 60 81 97
37 60 67 90 83
40 62 65 82 89
42 57 65 79 87
41 55 60 80 88

1 Unicamente las tres primeras clases de importaciones.

2 Subastas en Rio de Janeiro en la ulibna semana de cada mes; las subastas del ACL y de los Estados Unidos no necesariamente son del

mismo_dfa.

Fuente: The British and Commonwealth Chamber of Commerce in Sao Paulo, Fortnightly Information Circular y The Economist Intelligence

Unit, Three Monthly Economic Review of Brazil, marzo de 1957.

Hasta aqui, los exportadores ingleses parecen ha-
ber sido los principales beneficiarios del acuerdo del
Club de La Haya. Las importaciones del Brasil pro-
cedentes del Reino Unido (véase Tabla 2) aumenta-
ron aproximadamente 1509% en 1956, y de esa manera
casi recuperaron el nivel de 1953, mientras que se
siguié amortizando la deuda a los comerciantes bri-
tdnicos. También las importaciones procedentes de
Alemania subieron, aunque en un porcentaje menor,
igual al 7%. Sin embargo, los logros de Inglaterra y
Alemania fueron hechos principalmente a expensas de
Holanda, cuyas exportaciones a Brasil bajaron alre-
dedor del 60% en 1956. Las de Bélgica y Luxemburgo
también descendlelon pero en menor grado. La re-
duccién de los embarques de Francia e Italia hacia
el Brasil, aunque asimismo de consideracién, aun no
pueden vincularse de manera muy significativa al
funcionamiento del Club de La Haya, pues estos pai-
ses apenas se hicieron miembros a mediados de 1956.
Como se mencioné antes, es cbvio que la reduccién
de las exportaciones de aquellos paises hacia el Brasil,
antes de su ingreso en el Club de La Haya, ha influi-
do fuertemente sobre las cifras del comercio total
dentro de la zona en 1956.

TABLA 2

Comercio del Brasil con los Paises del Club de La Haya y
con E.U.A

(En Millones de Ddélares de E.U.A.)

1955 1966 1956 1956

Importaciones Exportaciones
Reino Unido ......cc.cccoevenns 17 43 60 53
Alemania Occidental ...... 73 78 112 115
Holanda ..........coooveveiiis 34 14 42 51
Bélgica y Luxemburgo .... 25 17 18 - 26
Ttalia .o, 49 29 48 32
Austria 6 8* 6 5%
Francia 72 25 51 55

276 214 337 337 -
309 354 602 734

“ Estimadas.

FuenTE: Banco de Brasil, Relatério 1956, Superintendencia de Moeda e
do Crédito, Boletin, Marzo de 1957. Fconomist Intelligence Unit,
Three Monthlv Economxc Review of Brazil, junio de 1957, para
las cifras de Alemania Occidental.

Aunque las exportaciones britanicas a Brasil han
experimentado una notable mejoria desde que se ini-
ci6 el Club de La Haya, se puede apreciar con faci-
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lidad en la tabla 3 que la parte del leén en las ofertas
de délares del ACL, o alrededor de la mitad, todavia
corresponde a las importaciones que llegan de Ale-
mania Occidental. Ademds, es interesante advertir que
entre julio y octubre de 1956 —periodo en el que
Austria y Francia se adhirieron a la zona de conver-
tibilidad limitada— la parte de Inglaterra en las su-
bastas de délares del ACL bajé aproximadamente
11%, mientras que la de Alemania sélo se redujo en
un 6%. En cambio, la parte de Holanda que habia
bajado en forma pronunciada durante el primer afio
de actividades del Club de La Haya (del 22 de agosto

TABLA 3

Porcientos de los Miembros del Club de La Haya en las
Subastas de Convertibilidad Limitada

Del 22 de agosto a:
Fecha de en- 3l dedi- 3lde 30 deoc-
Pafs trada al Club ciembre julio tubre
de La Haya 1955 1956 1956

Reino Unido

Ago. 1955 34 37 33
Alemania Occ.

I 3 46 50 47

Holanda ...............c....... ’ . 13 4 5
Bélgica y Luxemburgo Nov. 1955 7 7 7
Italia ..o, Jun. 1956 — 1 5
Austria Jul. 1956 — —

(a)
Francia 3

1) 53

FuenTE: Cifras basadas en los datos publicados en Fortnightly Information
Circular de la British and Commonwealth Chamber of Com-
merce in Sao Paulo y en Three Monthly Economic Review of Brazil
de la Economist Intelligence Unit, Nov. 1956 y Mzo. 1957,

de 1955 al 31 de julio de 1956) registré una notable
recuperacién en octubre, mientras que la proporci(’)n
que corresponde a Belglca y Luxemburgo permanecid
virtualmente sin modificacién en el periodo que se
analiza y, al parecer, no influyé sobre aquella el in-
greso de nuevos miembros. Italia, de los Gltimos pai-
ses en entrar, se incorporé al Club de La Haya en
junio de 19’56 .aumenté mucho su participacién en
las ofertas de délares del ACL en julio y octubre. Pa-
receria, pues, que a pesar de que las exportacmnes de
la Gran Bretafia a Brasil aumentaron el afio pasado
en términos absolutos, la posiciéon competitiva rela-
tiva del Reino Unido dentro del Club de La Haya
tendié a debilitarse en la segunda mitad de ese afio,
no sélo respecto a Alemania Occidental, sino también
frente a otros miembros de la zona monetaria cuya
participacién en las subastas del délar del ACL au-
menté o siguié sin variacién.
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