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Sefior Decano:
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su trabajo de tesls al sefior José Santiago Molina Calderdn, por este medio informo a
usted que el trabajo en cuestién, Intitulado COOPERACION Y COORDINACICN
MONETARIA EN LA INTEGRACION ECONOMICA CENTROAMERICANA, satisface,
a mi juicio, los requerimientos y calidades para su aceptacidn camo tema de tesis g -
presentar por el autor en el acto de su graduacidn profesional de Economista.

El estudio en cuestidn tiene el mérito de reunir valiosa informacién so~
bre la evolucidn de la integracidn econdmica regional, desde sus inicios a estos dias,
a la par que enfoca y analiza en sus capitulos, el funcionamiento y eficacia de la co-
operacidn monetaria, déndole especial énfasis al o Cédmara de Compensacidn; la co-
ordinaci8n de las polfticas monetarias, cambiarias y crediticias; y, las perspectivas -
de la integracién monetaria del &rea.

Finalmente, presenta una serie de evaluaciones y conclusiones sobre los
aspectos tratados, orientadas a través de la aportacidn que hacen los bancos centrales
al Progroma de Integracién Econdmica Centroamericana.

Con la seguridad de haber cumplido con el encargo que se me asigné, -

aproveche la ocasidn para suscribime del sefior Decano con toda consideracién y apre
cio, su atento y seguro servidor,
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INTRODUCCION

Durante casi tres siglos (1524-1821) la regidn que
ahora comprende las Repiblicas de Guatemala, El Salvador,
Honduras, Nicaragua y Costa Rica, fue gobernada dentro -
del Imperio Espafiol como Capitania General de Guatemala.

El 24 de julio de 1823 se instals la Asamblea No
cional Constituyente de la Nueva Repiblica, quien promul-
g una constitucidn federal. De estu manera, surgid una or
ganizacidn politica clasica, con Camara Legiﬁlahvo y Sena
do, gobemando a Centroamérica de acuerdo a! sistema fede
ral. Esta constitucidn politica a través de su fuerza juridi -
ca no fue capaz de mantener unida a Centroamérica, y en -
1838 fue roto el lazo juridico que ligaba a los cinco Estados,
iniciando cada uno su propia vida politica. Desde ese en—
funces, se ha intentado encontrar una solucidn a la reestruc_
turacion de la Federacion, unas veces en forma de sangrien_
tas guerras civiles, y otras a través de medios pacificos.

Después de diecisiete intentos formales para lo -
grar la unidn de la regidn, realizados a través de mas de un
siglo, se celebrd en la ciudad de México, en 1951, el Cuar
to Perfodo de Sesiones de la Comisién Econdmica para Amé-
rica Latina (CEPAL), en donde a solicitud de los delegados-
de los cinco paises del area, se aprobd la Resolucién No. -~
9-1V, sobre "Desarrollo Econdmico en Centroamérica". Es-
ta resolucidn constituye el fundamentc del Programa de Inte
gracién Econdmica Centroamericana, por el cual se creé el
Comité de Cooperacidn Econdmica del Istmo, integrado por
los Ministros de Economia.



En este Gltimo afio, los Cancilleres de las cinco Re -
piblicas firmaron la Carta de San Salvador, formando asf la Or-
ganizacidn de Estados Centroamericanos (ODECA), con miras a
una més estrecha cooperacién entre sus miembros .

En la mencionada reunién de CEPAL, las delegazio-
nas de Centroamérica presentaron una exposicidn conjunta y ex
presaron el "intarés de sus gobiernes en desarsollar la produccisn
agrizola e industrial y los sistemas de transports de sus raspest’
vos pafsas, en forma que promusva la integracién de sus acono
mJas y la formacidn de mearcados més amplios mediante e! intes
~ambio de sus produsics, 'a coordinauibn de sus plancs de fome -
t5 y la crsecidn de amproics cn oo tados o alginos A teles pal
ses tengan interd:" a

Fn rgosto d2 1952, »! T8 de Cooperusin Foo -
rdmiza <2 raenib por pilmara vez, 7 sus resoluciones sentaren
'~ basas y eriteriss dal duserrollo Integracioniste an &! zampo-: -
~ondmico, Sz dastaca la reso'ucién qus deflne los caracterft’
=3 da! Program g, 2! cual dabarla o cophiase come ¢ prone
51-._,#'« 3!y prograto,

A partir de entonces, hasta el afio 1957, s llevd a

7o ung Intorsa lebor ‘-‘ﬁpqrr?mig, que 31vid do bese pera las
primares raalizaciones de la integracibr aconbmica cantroamers-
zana. los ostudlos raalizados se orlentaren fundamenialmente
hozia 2! logro de ura 7ona ds 1ibrs comercio y hucia la elabora.
2idn de un grancs! centroamericario uniforme para el exterior,
aln cuando se investigd tambisn la situacidn y las necesidades -
e cuanto a fransportes, energia siRctrica, recursos forestales,
ganaderfa, algoddn y otros productos bésicos. En esta etapa no
se le asignd importancia por parte de los Gobiernos a los aspec -
tos monetarios del Programa de Integracién.



En tanto se despejaban las posibilidades de desarro -
llo conjunto, los gobiemos suscribieron convenios bilaterales, -
que se circunscribian a regular la corriente de libre comercio y

. - [ 3 »
que se basaban en listas que contenian los articulos liberados. La
influencia de la aplicacién de tales tratados, condujo a suscri -
bir el Tratado Multilateral de Libre Comercio e Integracién Eco-
némica, en junio de 1958. Este instrumento liberd los productos
originarios de los cinco pafses, conforme a una lista anexa que -
. o * . -

englobaba los principales articulos de las listas bilaterales, y ha
cia una leve mencidn de los aspectos monetarios al referirce a la
estabilidad cambiaria de la regidn.

Con el propdsito de formular un Arancel Centroame-
ricane Uniforme para el exterior, se suscribid en septiembre de -
1959 el Convenio Centroamericano sobre Equiparacién de grava-
menes a la importacidn. En él se establecid el compromiso de -
adoptar una politica arancelaria comin y el de constituir un arun
zel uniforme acorde con las necesidades de la integracién y el -
desarmllo econdmico de Centroamérica. Ademds, en este conve
nio los Estados contratantes convinieron en el establecimiento de
equivalencias fijas, exclusivamente para fines de equiparacién,
entre las unidades monetarias en que se expresan los derechos -
arancelarios de cada pai’s y una unidad monetaria comin equiva-
iente al délar de los Estados Unidos.

Singular trascendencia tuvo el Tratado de Asociacidn
Econdmica (o Tripartite), suscrito en febrero de 1960 por Guate-
mala, El Salvador y Honduras, dado que el libre comercio pasé
a ser la regla general y la excepcidn una lista restringida de ar-
ticulos. Por medio de este instrumento se garantizé, por primera
vez, la libre circulacién de personas, bienes y capitales entre -
sus territorios.



El 13 de diciembre de ese mismo afio, Guatemala,
El Salvador, Honduras y Nicaragua, suscribieron el Tratado
General de Integracién Econdmica, al que se adhirié Costa -
Rica en 1962. El Tratado General otorgd libre comercio a
los productos naturales y manufacturados, originarios de los
Estados contratantes, con excepcién de algunos productos, -
que constituyen un pequefio porcentaje de los comprendidos
en Ja Nomenclatura Arancelaria Uniforme Centroamericana
{NAUCA), qus quedaron sometidos a regfmenes especiales -
transitorios.

A través del libre comercio — que gerantiza el =
Tratado General = y el Arancel Adyanero Uniforme — logra
do por medio del Convenlo de Equiparacién y sus Protocolos =
se establecieron las bases del Mercado Comin Centroamerica
no, que &s ya una empresa en marcha, cuyeas oparaclonss in
ternas de comercio e Inversion.asclanden a sumas sugmficota
vas, por su monto y por su slara tendencia de constants cre_
eimiento. Sin duda se trata, y as? se ha reconocido am»rm
eionalmente, del movimienio multilateral de in?egmc,mﬁ =
condmica mds avaenzado ertre los pafies en vies de deseiro -

llo.

El Tratado Genera! define con bastante detal! -~ y
precisidon, las obligaciones de los pafses mismbros en ciertos
sectores, sobre todo, al referirse al perfeccionamiento de la
zona de libre comercio y la unjdn aduanera. Empero, son -
notables los téminos bastante yagos en que se tratan otros; -
como sucede al expresar la integracién econdmica en los as-
pectos monetarios y financieros. En efecto, el Tratado Ge-
neral vuelve a insistir exclusivamente en la convertibilidad
de las monedas de los respectivos paises y parece dar porsen
tado que la coordinacidn y eventual integracién de las polm



cas monetarias y financieras, o surgira como un proceso de e
volucidn natural, o no es materia trascendental para la inte-
gracién econdmica del istmo.

En este sentido se obtuvo una clara definicion por
parte de los gobiernos, en marzo de 1963, cuando los Presi-
dentes de las Repiblicas de Centroamérica se comprometieron
a establecer una unién monetaria y una politica comin en -
materia fiscal, econdmica y social, dentro del Programa de
Integracién Econdmica.

Por su parte, los Bancos Centrales Centroamerica-
nos han realizado, en los aspectos monetarios, una serie de
ensayos y actos de cooperacidn, que se iniciaron hace quin-
ce afios, después de que los gobiernos expresaron su interés-
por la formacién del Mercado Comin Centroamericano. Del
intercambio de experiencias, los bancos centrales pasaron a
la formacién de un sistema de compensacién multilateral, cu
yo funcionamiento y eficacia se analiza en el presente tra -
bajo. Ademas, se investiga también la interrelacién entre -
el comercio intrazonal y los pagos registrados por la Camara
de Compensacidn; el grado en que ! ddlar ha sido sustituido
por las monedas Incales; la compatibilidad entre los paises -
con libre convertibilidad y los pa'ses con controles cambia -
rios; y la participacion de otros paises de fuera del area en
el sistema de compensacidn.

La Cémara de Compensacion Centroamericana, -
fue, pues, el primer organismo que se formalizd en el campo
de la cooperacidn monetaria. Con base en la experiencia -
obtenida, asi como por los pronunciamientos de los gobier -
nos de la regidn, contenidos en los tratados y declaraciones
a que se ha hecho referencia, los bancos centrales dieron un



paso mas al firmar el Acuerdo para el establecimiento de la U -
nién Monetaria Centroamericana. Este Acuerdo constituye la -
primera piedra en la edificacidn de un sistema que permitird, en
un futuro, igualer la moneda, equiparar precios y unificar las -
politicas monetarias y fiscales de los cinco paises. Todos estos -
aspectos son contemplados en el trabcjo, ¢l fratar le coordina -
cion de las politicas monetarias, cambiaries y crediticias.

Finalmerte, el cutor considere ia viabilidad y opor-
tunidad de que los cinco paises establezcan uria meneda comidn,
st como algunes medidas que podsian adoptarse para lograrlo.
Especial mencidn se hece de agquellas medidas que deberian se -
guirse pura corregir el desequilibrio del sector extemo, que cons
tiuye uno de los més serios chstaculos pans el dezarrollo econd -
mico de [a regidn.

En suma, en e! trabajo se pretende evaiuer y obtener
conclusiones acerca de los aspectos monetarios de la integracidn,
especialmente a través de !c aportacidn que hacen los Bancos -
Centrales Cortrour aricancs al Programa de Intagracién Econdmi-
ca.



CAPITULOS



CAPITULO |

COOPERACION MONETARIA REGIONAL

Los Bancos Centrales, organismos rectores de la
politica monetaria, cambiaria y crediticia, tienen una orga
nizacidn bastante similar en los paises centroamericanos.

Sus objetivos estdn definidos por las respectivas -
leyes orgdnicas y, en el campo monetario, han cumplido -
con propiciar y mantener adecuadas condiciones monetarias,
cambiarias y crediticias, a fin de impulsar el ordenado desa
rrollo de la economia de cada pais.

Los paises del drea centroamericana se han carac
terizado por su estabilidad monetaria, tanto interna como ex
terna, y a pesar de los serios problemas que han confrontado
en materia de comercio intemacional, al sufrir las bajas de
precios de sus principales productos de exportacién, han -
mantenido una tradicién de orden y de disciplina en el cam-
po monetario,

A, ENSAYOS Y ACTOS DE COOPERACION DE LOS -
BANCOS CENTRALES CENTROAMERICAN S

Los Bancos Centrales Centroamericanos poseen -
una larga tradicién de ensayos y actos de cooperacidn, que
parte del afio 1952, cuando a iniciativa del Banco Central -
de Honduras se inicia la practica de celebrar reuniones pe-
riddicas de mutua informacidn y consulta. En la primera de
esas reuniones (Tegucigalpa, Honduras, agosto de 1952), los
bancos participantes convinieron que no se tomarfan resolu -



ciones que pudieran comprometer la politica econdmica intema
-de los paises participantes; antes bien, las deliberaciones tea—
drian un caracter infommal y servirian como medio de intercam-
bio de opiniones con respecto a problemas comunes, a fin de ar
monizar y coordinar esfuerzos que orientaran los criterios que -
hicieran realidad los anhelos de los cinco paises centroamerica
nos 1/. Durante esa reunién, e! Banco Central de Reserva de -
El Salvador presentd una ponencia para crear en Centroamérica
un sistema de compensacidn de pagos y los ben cos participantes
declararon que e!lo constitufa "una aspiracidn undnime” 2/. Se
encargd al Banco Central de Costa Rica que estudiara la propo-
s7¢idn y comunicase sus conclusiones en cuanto a posibilidades
y formas de realizaciér a la siguiente reunidn de bancos centra
les.

En esa oportunidud, semenciond por primera vez que
en todas lus operaciones intercentroamericanas se utilizaria -
como unidad de cuenta, el "Peso Centroamericano®, al que se
le asignd una paridad igua! al délar de los Estados Unidos de -
América.

o7 go iemos 2 .05 cinco paisas habfan axpresado su ints -
v I f .’ d ' M oy d C > C -
rés por la formacion de! Merzado Comin Centroamericanc
durante e! Cucrto Periodo de Sesiones de la Comisidn para-
América Latina (CEPAL), efectuada en la ciudad de México
en junio de 1951,

2/ Las frases entre comillas en las que no se indica la fuente -
de informacidn se han tomado de: Secretaria Ejecutiva. -
Consejo Monetario Centroamericano. Resoluciones de las -

|
Reuniones de Bancos Centrales Centroamericanos. San Sal-
vador, febrero de 1966.

10



Otra recomendacién importante consistié en el encar
go al Banco de Guatemala del estudio completo del sistema de
cheques de viajero centroamericanos.

En la Segunda Reunidn de Bancos Centrales Centroa_
mericanos (San José, Costa Rica, diciembre de 1953), el banco
anfitridn presentd el estudio que se le habia encargado en la -
reunidn anterior, el cual daba la impresién de que no era posi-
ble obtener un resultado satisfactorio al establecerse un sistema
de compensacidn de pagos intercentroamericanos. Debe tomar-
se en cuenta que esa época estaba muy distante del desarrollo -
de los tratados de integracidn econdmica y que la Carretera -
Panamericana no estaba finalizada, dificultdndose asi el movi-
miento de numerario y de otros documentos. Sin embargo, el
Banco Central de Costa Rica recomendaba — acompafiando un
anteproyecto de reglamento — que el sistema propuesto podria-
suplirse mediante un sistema centroamericano de cuentas co- -
rrientes bancarias, cuyo funcionamiento ofreceria gran seguri -
dad. A pesar de ser una solucién simplista, el proyecto regla -
mentario adolecia de fallas y no fue aceptado; finalmente, se
emitié una resolucidén en la que se aprobd el texto de un "Con-
venio de Compensacién de Pagos Intercentroamericanos”, que -
tenfa por finalidad "facilitar las transacciones comerciales de -
los paises de Centro América™. El sistema presentaba los si- -
guientes caracteristicas:

a) Su ejecucidn no interferia en la politica moneta-
ria, de comercio y de pagos intemacionales de
cada uno de los paises centroamericanos;

b) Las operaciones que se llevarian a cabo a través

de los bancos centrales-expresadas en sus respec-
tivas monedas y se fijaba como unidad de cuenta

11



el "Peso Centroamericano™;

c) Se estipulaba la garantia de convertibilidad al -
tipo de cambio declarado;

d) Lo administracidn del sistema de compensacidn la
ejerceria el Banco Centra! de Reserva de El Sal -
vador;

e) Se establecian periodes de liquidacian trimestra~
les y pagos automaticos cuando en el transcurso -
de un trimestre esos saldos sobrepasaran - - -
$ CA 300.000.00, liquidandose todos los saldos-

en ddlares; y

f) Se proponia eliminar el cobry de comisiones y de
retribuciones por los servicics inherentes ai siste-
ma de compensacidn,

En la Segunda Reunién también se aprobd ad referen
dum un Convenio para establecer w:. Sistema de Cheques de
Viajero Centroamericancs.

Durante la Tercera Reunién de Buncos Centrales Cen
troamericanos (Guatemala, febrero de 1955) fue examinado
de nuevo el problema del sistema de la compensacidn de -
pagos y se llegd a la conclusién de que era "indispensable =
la celebracidn previa de convenios entre los Gobiernos de
las Repiblicas Centroamericanas”, por lo que se recomen -
dd a los bancos participantes que sugirieran a sus respectivos
Gobiemos el andlisis del Convenio de Compensacion de Pa-
gos Intercentroamericancs, "a fin de que de conformidad con
los procedimientos legales de los respectivos paises, se haga
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posible el establecimiento del mencionado sistema™. El con
venio en cuestidn "no llegd a ser ratificado por todos los -
bancos signatarios debido a que, cl[:mrenfementey su ejecu -
cién planteaba problemas practicos a los paises centroameri

canos que mantenian restricciones cambiarias y tipos molti -
ples de cambio® 3/. En la préctica, los bancos centrales -
continuaron haciendo uso de las limitadas facilidades que -
pemitian los convenios bilaterales de pagos que desde afios

atrés mantenian entre si.

Por otra parte, debido a que el Convenio para es
tablecer un Sistema de Cheques de Viajero Centroamericanos
no habfa sido ratificado — por haber sido imposible concre -
tar los procedimientos para-llevarlo a la practica — se solici
t6 que los estudios complementarios correspondientes; los e~
fectuara el Banco Central de Reserva de Ei Salvador. Poste
riormente, después de realizados los estudios, se acordd po-—
ner en practica, como primera etapa del sistema, el uso del
giro centroamericano.

En la Cuarta Reunidn {Managuu, Nicaragua, ene
ro de 1959) no se adoptd ninguna resolucidn sobre el sistema
de compensacidn de pagos. Se renovs el interés durante la
Quinta Reunidn (San Salvador, julio de 1960), a consecuen
cia de un planteamiento del Banco Central de Reserva de EI
Salvador, relacionado con el desarrollo que estaba experi -
mentando el programa de integracidn econdmica centroame-

3/ Jorge Gonzdlez del Valle. Estructura y funcionamiento
de la Cdmara de Compensacién Centroamericana. En -

Cooperacidn financiera en América Latina. México, -
CEMLA, 1963, p. 148.
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ricana, acompafiado de “un incremento notable en su intercam
bio de bienes y servicios, dando lugar a una corriente crecien-
te de fondos entre los paises del Istmo". En esa oportunidad se
encomendd "a! Banco de Guatemala lu organizacion de una -
Reunién de Expertos, para que formulen un proyecto de Conve-
nio entre los Bancos Centrales del Istmo, en el cual se establez
ca et mecanitmo adecuado para fuciiitar 2! movimiente de fori--

: . 1 U SN U P Uy - Ml
dooart oz o pulies cardroamenicancs, wn ool propias monedas .

T0Burnn fo Qoo o convosd ¢ unc Reunidn de -
Expertos Cambiarios de los Bancus Cenivale: Centroamericanos
(Guatemala, 2 a 5 de septiembie de 1960, a la que asistieron
repressntantes de E! Salvador, Honduras y Guatemala. En esia
reunidn se trataron lcs puntos basicos para la elaboracién de -
convenics cambiarics que facilitaran las transacciones comercia
les reciprocas, y en una de las resoluciones se acordd" ... la-
ceiebracidn de convenios bilaterales para determinar mecanis -
mas aprcpiados para la tranzferencia y compensacidn de zaldos;
invertir en valores, a cpcidn de cada banco central, los exce -
dentes de sus fordos de trabajo..." 4/. A perus de witas reso-
iuciones, no se lograron aplicaciones précticn:.

La labor de! grupo de expertos recibié ur impulss, -

- [ L3 ) . e
opcrtuno y extraordinurio, al celebrarse la Sexia Reunidri de -
Téonicos de los Buncos Centrales dei Continente Americano -
(Guatemala, noviembre de 1960}, cuando se discutieron aspec-

4/ Véase Pontaza,Oscar y Villagrar Héctor. Consideraciones
sobre los pagos intercentroamericanos. En la Memoria de -
la VI Reunidn de Técnicos de los Bancos Centrales del Con

tinente Americano. Banco de Guatemala, noviembre de -

1960.
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tos concretos de la compensacidn multilateral de pagos. A es-
ta reunidn asistié el Profesor Robert Triffin, quien opind sobre -
el anteproyecto elaborado por el grupo de expertos y proporcio
né informacién acerca de: (a) los problemas confrontados por -
la Unién Europea de Pagos; (b) lg modificacién producida con

el Acuerdo Monetario; y (c) lo complejo del sistema basado en
convenios bilaterales y multilaterales como el que se habia -
considerado para establecer una Camora de Compensacién Euro
pea. Los juicios proporcionados por el Profesor Triffin esclare-
cieron la naturaleza del organismo que se proyectaba e influye
ron en los trabajos que realizaron posteriormente los técnicos -
centroamericanos para ilegar a la versidn definitiva.

El asunto de la proyectada camara de compensacion  se
examind seguidamente en una Reunidn Especial de Bancos Cen-
trales Centroamericanos (Tegucigalpa, 2 y 3 de diciembre de -
1960) en la que ze tratd: (a) el proyecto de Convenio Constity.
tivo del Banco Centroamericano de Integracion Econdmico; -
(b) la oportunidad de establecer el Convenio de Pagos Centroa-
mericanos y, (c) la participacién activa de los bancos centra -
lec en e! Programa de Integracién Econdmica 5/.

En el proyecto de Convenio de creacién del Banco Cen
troamericano, la Reunidn Especial incorpord un articulo asic

A esta reunién también asistié el Profesor Triffin quien al -
referirse a su propuesta de Cémaro de Compensacién Euro =
pea, hizo notar la importancia de un mecanismo similar en
las operaciones provenientes de la integracidn econdmica -
centroamericana.
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"Articulo 40.- El Banco podrd prestar sus facili-
dades para la organizacién y funcionamiento de -
una Camara de Compensacidn por cuenta de los -
bancos centrales cuando &stos lo soliciten” &/.

La Reunidn Especial de Bancos Centrales Centma

icanns tambié lvid aral B Central de -
merican~s también resolvid encargsr a! Banco Central de
Honduras que, en colaberacidn con los otros paises, infaiapd
de inmediato el estudio de los problemas monetarios, credi -
ticies y de pagos, derivades del programae de integracién o -
condmica y cuya solucion requiriese urg accidn conrdinnda
de lg banca central. E! resultado de los estudios serin cons?
derado por una reunién de téenices, o celebrarse a mds tar-

po ,

dar en junio de 1961 y cuyo fin consistirfa =n institucionali-
zar la mencionada coordinacidn de las barans centrales.

Durante la VIl Reunidn Ordinaria del Comité de
Cooperacidn Econémica del Istmo Cantroamericane (Managua
diciembre de 1960}, los Gobiemos d2 Guatemala, El Salve-
dor, Honduras y Nicarague firmaron e! Tratado General de-
Integracidn Econdmica y el Convenlo Canstititive dal Rgnar
Centroamericano de Integracién Econdmica 7/.

Al aprober 2! Artizulo 40 de! Convenin Constitr-
tive a que se ha hecho referancia, 2l Comité estimé conve-

6 La Reunidn Especial trasladd el proyecto de Convenic a
la VIl Reunidn Ordinaria del Comité de Cooperaciédn E -
condmica del Istmo Centroamericano.

Z/ El Banco Centroamericano fue legalmente constituido el
8 de mayo de 1961, al producirse el depésito del tercer
instrumento de ratificacidn en la Secretaria General de
la Organizacién de Estados Centroamericanos (ODECA).
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niente que el Banco Central de Honduras estudiara la posibi
lidad de establecer en Centroamérica un sistema de compen-
sacion de pagos.

Por su parte, en el Tratado General se hizo men-
cién de la cooperacién monetaria y cambiaria en el Articulo
X, que fue aprobado en los siguientes términos:

YLos Bancos Centrales de los Estados signatarios -
cooperaran estrechamente para evitar las especu-
laciones monetarias que puedan afectar los tipos-
de cambio y para mantener la convertibilidad de- -
las monedas de los respectivos paises sobre una -
base que garantice, dentro de un régimen nommal,
la libertad, la uniformidad y la estabilidad cam -
biarias.

En caso de que uno de los Estados signatarios |le=-
gare a establecer restricciones cuantitativas sobre
las transferencias monetarias intemacionales, de-
berd adoptar las medidas necesarias para que ta -
les restricciones no afecten en forma discriminato
ria a los otros Estados.

En caso de dificultades graves de balanza de pa -
gos que afectaren o pudieran afectar las relacio -
nes monetarias de pagos entre los Estados signata-
rios, el Consejo Ejecutivo, de oficio o a peticidn
de una de las Partes, estudiard inmediatamente el
problema en colaboracién con los Bancos Centra-
les, a fin de recomendar a los Gobiemos signata-
rios una solucidn satisfactoria compatible con el-
mantenimiento del régimen multilateral de libre -
comercio".
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O sea que la futura Camara de Compensacién fue situa
da en el Banco Centroamericano, y sus objetivos, por ende se -
circunscribirian a lo previsto en el Articulo X del Tratado Ge -
neral,

B. LA CAMARA DE COMPENSACION CENTROAMERICA -
NA'Y SU EVOLUCION INSTITU ONAL

Los ensayos y actos de cooperacién monetarios realiza -
dos por los Bancos Centrales Centroamericanos, permitieron el-
establecimiento de un sistema de compensacién multilateral .
Una vez que se situé en el dmbito de la integracion econdmica
el organismo correspondiente, se procedid a su creacién.

1. Creacidn

El Convenio Constitutivo de la Camara de Compensa -
cidn Centroemericana fue suscrito el 28 de julio de 1961 por -
los Bancos Centrales Centroamericanos con ocasion de celebrar
se su Sexta Reunién en Tegucigalpa 8/ y en su fima no pamcu
paron los gobiemos. Entrd en vigor el 12 de agosto del mismo
afic al producire la ratificacién de los Bancos Centrales de El
Salvador, Honduras y Guatemala y la Camara inicid sus opera-
slones el 1° de ontubre con la participacion de los Bancos cita
dos. El Banco Central de Nicaragua ratificd el Convenio el 16
de febrero de 1962 y empezd a operar con la Camara el 1° de -
mayo siguiente. El Banco Central de Costa Rica efectudé su -
respectiva ratificacion el 3 de junio de 1963 e inicid sus opera
ciones el 16 del mismo mes,

El anteproyecto de Convenio fue aprobado en la Segunda -
Reunidn de Expertos de los Bancos Centrales Centroamerica
nos que se |levd a cabo en Guatemala del 19 al 24 de junio
de 1961.
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La evolucidn institucional de la Camara ha sido deter -
minada por cuatro Convenios y una serie de resoluciones de la~
Junta Directiva (87 en total), y otras del Comité de Politica -
Cambiaria y de Compensacién, reflejandose asi sy flexibilidad
y capacidad de adaptacion. Los cuatro convenios son: a) el -
Constitutivo, vigente desde el 12 de agosto de 1961 hasta el 15
de enero de 1963; b) el Segundo, del 16 de enero al 31 de di-
ciembre de 1963; c) el Tercero, del 1° de enero al 21 de julio
de 1964; y d) el Cuarto, llamado Acuerdo, del 13 de julio de
1964 a la fecha. §/.

2. Ob’etivos venta'as

La Cémara de Compensacion Centroamericana es un or-
ganismo de cooperacion monetaria multilateral, de estructura -
sencilla, cuyos objetivos han variado de acuerdo con las cir- ~
cunstancias, como se aprecia al observar las modificaciones e~
fectuadas al Convenio. De acuerdo con el Constitutivo el obje
to del sistema era Gnicamente “promover el uso de monedas cen
troamericanas en las transacciones entre los paises del Istmo co:
mo medio de acelerar su integracidn econdmica".

En el Segundo Convenio se agregaba a la finalidad ori-
ginal la de "coordinar las actlvidades tendientes a asegurar en
forma continua y permanente la cooperacién monetaria y cam -
biaria prevista en el Articulo X del Tratado General de Integra

A partir del cuarto texto, se sustituyd el nombre de "Conve
nio" por el de "Acuerdo", a solicitud de uno de los bancos
centrales miembros de la Cdmara, por tratarse de un docu -
mento suscrito por los bancos centrales y no por los gobier -
nos de los pafses centroamericanos.
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cién Econédmica Centroamericana™ 10/. Ademds se dié u la
Cémara un tercer cometido, tendiente a que fungiera “como
Secretaria Permanente de las reunicnes que celebren los Ban
cos Centrales Centroamericanos".

En el Tercer Convenio, la definicion del objeto de -
la Cémara ensimilar a la que aparecia en el Segundo, con -
la particularidad de que precisaba que el fomento del usode
las monedas habria de ser "en forma ardenada”.

Finalmente, en el Acuerdo en vigor se establace qus
los "objetivos son facilitar los pagos y fomentar el uso de las
monedas de la regién, en las trancacniones intercentmameri
canas", B

A través de las modificaciones que ha sufrido el Con
venic, se aprecia dentro de los objetivos un concepto impoE
tante que ha permanecido constante, cual es el de incremen
tar entre los paises miembros la confianza de las monedas nu
cionales. Se persigue de esta forma evitar las operaciones ~
triangulares en los pagos intercentroamericanos, utilizando--
para ello monedas locales, con el consiguiente despluzamier:
to del d3lar, que habia sido la moneda con que tradiciona!
mente se efectuaban las transacciones internacionales.

Las ventajas que el funcionamiento del sistema muiii

10 Este cambio introducido en los objetivos respondia a u-
na solicitud del Consejo Econdmico Centroamericano, -
» .
érgano supremo del Tratado General, tendiente a que -
los Bancos Centrales Centroamericanos estudiaran la or
. a . 5
ganizacidén de mecanismos que aceleren la cooperarion
monetaria y cambiaria prevista en el Articulo X.



lateral significa para la banca comercial y para los usuarios -
finales, pueden resumirse, de acuerdo con las publicaciones
de la propia Camara, asi: 11/

a) Se obtiene una mayor movilidad de las monedas -
nacionales;

b) Se pueden efectuar en cualquier tiempo los pagos
provenientes de las transacciones comerciales y -
financieras;

c) Se obtiene un abaratamiento de las transferencias
de fondos entre los paises, al evitar el pago de -
comisiones que cobran los bancos por negocia - -
cidn de monedas extranjeras; y,

d) Se puede prescindir de los fondos en depdsitos o
de contratos de corresponsalia en o con la banca
privada de los otros paises de Centroamérica.

3. Créditos O eraciones

Al iniciarse las operaciones de la Camara en 1961, -
se formd un Capital de Trabajo integrado por aportes equiva -
lentes a $CA 300 000.00, de cada uno de los bancos centrales
signatarios, de los cuales $CA 225 000.00 correspondian al -
Fondo de Operaciones Corrientes y $CA 75 000.00 al Fondo -
de Garantia. El Capital de Trabajo fue al principio de -
$CA 900 000.00, aportados por los Bancos Centrales de

1 Cémara de Compensacion Centroamericana. Tres afios -

de Compensacion Multilateral Centroamericana. Tegu -
cigalpa, Honduras, 1964, p. 25.
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Guatemala, El Salvador y Honduras. Se incrementé a $ CA -
1 200 000.00 el 1° de mayo de 1962 con el ingreso del Banco -
Central de Nicaragua, y a $ CA 1 500 000.00 con el ingreso -
del Banco Central de Costa Rica el 3 de junio de 1963.

El 75% del Capital de Trabajo correspondia al Fondo de
Operaciones Corrientes, y los apdrtes se realizaban en mone -
das propias de cada pais participante; este fondo constituia el
mecanismo de "primera instancia" para efectuar las operacio -
nes de compensacion. El aporte correspondiente al 25% restan
te se efectuaba en délares y constituia el Fondo de Garantia -
que tenia como objeto principal permitir a la Cémara el reinte-
gro en délares a favor de los bancos acreedores que otorgaran -
créditos en exceso de su aportacién en moneda nacional.

Sin embargo, con el propésito de hacer mas viable y -
expedito el sistema de compensacidn, la Junta Directiva de la
Cémara propuso en agosto de 1963, modificaciones sustanciales
al Convenio original, siendo la més importante la supresién del
Fondo de Garantia. El Capital de Trabajo se sustituyd por el es
tablecimiento en cada banco miembro de una linea de crédito,
en su propia moneda, hasta por el equivalente de $ CA 500 000;
estas modificaciones surtieron efecto al entrar en vigor el Tercer
Convenio.

El crédito, en la modalidad descrita, es otorgado a me_
dida que el banco miembro adquiere documentos expresados en
las monedas nacionales de los otros miembros. Esta linea de -
crédito puede ser aumentada por iniciativa de cada banco miem
bro acreedor o a propuesta del érgano directivo de la Camara.

Los valores compensables, a través de la Céamara, que -
los bancos operan entre si son: monedas y billetes; cheques; do
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cumentos por liquidaciones de cartas de crédito; Srdenes de pa-
go y otros documentos que impliquen pagos o liquidaciones en -
tre los bancos miembros. Dichos valores pueden ser recibidos -
para su compensacidn, por los sistemas bancarios de los bancos
miembros a través de su correspondiente banco central, quien a
su vez los remite directamente al banco central del sistema ban
cario librado. Este Gltimo, al recibir la cancelacion final de -
los documentos, debe confimar el pago mediante aviso simulta
neo ala Camara y al banco central remitente. N

A fin de facilitar el funcionamiento del mecanismo de
compensacién multilateral, el Acuerdo de la Camara en vigor -
prevé que en aquellos paises en que existan restricciones cam -
biarias, los bancos miembros adopten dentro de su régimen de -
control, medidas que faciliten el funcionamiento de la Camara.
Desde fines de 1961 se han suscrito acuerdos complementarios -
al Acuerdo de la Camara, fijando las nomas y regulaciones pa
ra la compensacién de cheques y numerario que resulten més a
propiadas, a fin de no interferir con el normal funcionami ento
del sistema de compensacién. Asimismo, el Acuerdo prevé que
los bancos, en forma conjunta, podran concertar y suscribir con
v enlos, acuerdos y arreglos especiales de compensacnon y crédi
tos reciprocos con los bancos centrales de otros paises de Amen
ca Latina.

4. Unidad de cuenta, convertibilidad i uidaciones

Todas las operaciones que registra la Camara estan ex -
presadas en una unidad de cuenta denominada "Pesa Centroame
ricano” ($CA), equivalente a un délar de los Estados Unidos de
América (US$ 1.00) a la paridad que cada banco declare a fa-
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Cémara para su respectiva moneda. 12/

El sistema de cuentas de compensacion mediante el -
. 3 P
cual se puede determinar la posicion neta deudora o acreedo
ra de los bancos miembros, es operadg utilizando el "Peso -
Centroamericano™. Esto no obsta para que, en forma auxi -
liar, se registren los saldos en la moneda de cada uno de los
paises.

Los bancos que reciben creditos garantizan la conver
tibilidad de los mismos a ddlares. O sea que, en caso de —
que hubiera cualquier variacion a la paridad declarada, los
bancos se comprometen a asegurar la convertibilidad de la -
posicidn a su cdygo registrada en la Cémeara. Ademds, cada
uno de los bancos garantiza a los otros bancos centrales y a
sus respectivos sistemas bancarios, la convertibilidad de las
remesas en transito y de las tenencias de valores compensa -
bles, en dSlares y a la paridad declarada.

El baneo que otorga crédito en un monto menoro -
igual a la linea de crédito equivalente a $CA 500 000.00, -
recibe su liquidacion semestralmente, en ddlares, por parte
de los bancos deudores; si el crédito es otorgado en exceso -
al monto de la linea de crédito, puede ser cobrado por los -
bancos acreedores, en ddlares o en otra moneda aceptable -
por ambas partes. Sin embargo, con el objeto de reducir los
pagos en ddlares o de otras monedas convertibles, los bancos
acreedores pueden solicitar a los bancos deudores que lossal
dos resultantes de las o eraciones de compensacidn sean in -

Las paridades se han declarado asi: Coldn (Costa Ricg:
6.625; Coldn (El Salvador): 2.50; Quetzal (Guatema
la): 1.00; Lempira (Honduras): 2.00 y Cérdoba (Nica
ragua): 7.00. -
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vertidos en titulos valores.

Ademds de las dos liquidaciones ordinarias al afio -
— una el 15 de junio y otra el 15 de diciembre — el Acuer-
do contempla efectuar una liquidacién extraordinaria cuan -
do un banco decidiere retirarse de la Camara, a fin de de -
terminar su posicion deudora o acreedora.

5. Régimen Administrativo

Al constituirse la Camara en 1961, la direccion de -
sus actividades estaba encomendada a una Junta Directiva y
a la Gerencia de la Cémara. La Junta Directiva estaba -
compuesta por un representante. titular y un suplente de cada
banco central miembro y sus principales atribuciones consis-
tfan en interpretar los téminos del Convenio (ahora Acuerdg
de la Cdmara, reglamentar sus actividades, aprobar su presu
puesto de ingresos y egresos, etc. -

La administracién y operacion de la Camara, duran-
te el periodo de vigencia del Primer Convenio, estuvo enco
mendada al Banco Centroamericano de Integracién Econdémi-
ca, con sede en Tegucigalpa, Honduras. Las atribuciones -
de este Banco estaban fijadas en un Convenio especifico de
fecha 7 de septiembre de 1961, suscrito con la Junta Direc-
tiva de la Cdmara 13/. En tales circunstancias, el Banco -

3 Camara de Compensacidn Centroamericana. Resolucio-
nes. Resolucién JD-61/2, Convenio entre el BancoCen
troamericano de Integracién Econdmica y la Junta Di =
rectiva de la Camara de Compensacién Centroamericana
suscrito el 7 de septiembre de 1961, Tegucigalpa.
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Centroamericano ejercia sus atribuciones de administracidén a -

traves del Director Ejecutivo, quien también era representante

del Banco Centroamericano en la Junta Directiva de la Cémara.
A partir de las reformas efectuadas el 16 de enero de 1963, al-

entrar en vigor el Segundo Convenio, la sede de la Camara se~
encuentra en la oficina principal del Banco Central de Hondu.-

ras.

La administracidn de la Camara por parte de una Junta
Directiva perdurd hasta marzo de 1964, cuando sus funciones y
atribuciones fueron asignadas al Comité de Politic a Cambiaria
y de Compensacidn, Srgano de Accidn y Consulta creado de
conformidad con el Acuerdo para el establecimiento de la  U-
nidn Manetaria Centroamericang; la coordinacidn, ejecucion-
y supervisidn de las actividades y operaciones de la Camara es
tdn a cargo del Secretario Ejecutivo del Consejo Monetario -
Centroamericano 14/ y la administracidn operativa corresponde
al Jefe de Operaciones, encargado del registro de las operacio
nes relacionadas con la compensacidn multilateral.

El Banco Central de Honduras, como contrulor del régi-
men administrativo, es el encargado de representar a la Camara
frente a terceros, ejerciendo ademas todas aquellas funciones -
necesarias para la realizacidn de las finalidades y objetivos del
Acuerdo de la Camara.

E!l Comité de Politica Cambiaria y de Compensacion de
signa anualmente, entre el personal de los bancos centrales, u
na comisidn de auditoria que se encarga de inspeccionar, vigi-
lar fiscalizar el funcionamiento de la Camara.
4 En el Capitulo |l se trata con detenimiento lo relacionado
con este Acuerdo y los distintos 6rganos que establece.
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C. ANALISIS DE LA COMPENSACION MULTILATERAL

La Cédmara de Compensacién Centroamericana ha sido -
un elemento importante dentro del proceso de integracion eco -
némica en el campo de la cooperacién monetaria. En este ca-
pitulo se efectia un andlisis del sistema centroamericano de -
compensacién multilateral, relacionando para ello el comercio
intrazonal y los pagos efectuados a través de la Camara, asi -
como el grado en que ha sustituido al délar por las monedas lo-
cales; se estudia la compatibilidad entre los paises con libre -
convertibilidad y los paises con controles cambiarios, y, por 4l
timo, se analiza la participacidn de otros paises no centroame-
ricanos en el sistema de compensacidn.

1. Comportamiento del comercio intrazonal

El proceso acelerado de la formacidn del mercado co -
mdn ha tenido un impacto directo en el ensanchamiento del co_
mercio intercentroamericano, y en la participacién de éste con
respecto al comercio exterior total de centroamérica. Cuando
la Camara de Compensacidn inicid sus operaciones, el comer -
cio dentro de la regidn se encontraba en una fase muy avanza-
da de su proceso de liberacién, pues éste se venia desarrollan-
do a lo largo de la década de los cincuentas mediante diversos
tratados bilaterales que establecieron entre si los paises.

El Tratado General de Integracién Econdémica did el im
pulso decisivo para la formacién del mercado comin y englobd,
a la vez que superd, los acuerdos bilaterales y otros multilate ~
rales de 1958 y 1960. La Cémara de Compensacidn, a su vez,
reemplazé a una serie de convenios bilaterales de pagos entre -
los bancos centrales centroamericanos que, por motivos diversos,
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habian sido de escasa utilidad.

Las tasas de crecimiento del comercio intercentroa -
mericano han sido variables; en los afos 1960 y 1961, que -
precedieron al inicio de las operaciones de la Camara, di -
chas tasas decayeron en forma sensible, siendo de 16.8% y
12.6% cuando, por ejemplo, en 1959 se tuvo un crecimiento
de 36.5% . Aquel decaimiento fue transitorio, puesto que -
adn no se habia hecho sentir el efecto de la participacién -
de Nicaragua y Costa Rica en el libre comercio, y los otros
pafses no estaban utilizando buena parte de v capacidad in
dustrial (Cuadro No. 1).

Ya en 1962 el comercio intrazonal se incrementd en
38.2%; en 1963 en 41.9% y en 1964 en 47.5%. En el afio
de 1965, alcanzé un valor de $CA 136.0 millones, superior
en $ CA 29.6 millones al monto correspondiente de 1964 y
represent un 416% del valor del comercio intrazonal regis-
trado en 1960 (afo en que fue suscrito el Tratado General),
que fue de $ CA 32.7 millones. Sin embargo, el ritmo ace_
lerado del crecimiento parece haber disminuido, pues en -
1965, el incremento fue menor que en 1964.

La participacién de las importaciones intrazonales =
en la importacidn global del area ha aumentado constante -
mente. En efecto, de 6.4% en 1960, ascendid a 13.8% en
1964 y, probablemente a un 15.5% en 1965. Por su parte,
las exportaciones intrazonales, que para este andlisis coin -
ciden con las importaciones, representaron en 1960 el 7.1%
de las exportaciones globales, aumentando a 13.8% en 1964,
y, probablemente a cerca del 18.0% en 1965 (Cuadro No.
2.
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Si bien el alza inicial de la participacion de las ex_
portaciones se debid en parte al estancamiento del comercio
con el resto del mundo, no es menos cierto que ha contribul
do a ello el répido crecimiento del comercio intrazonal, -
que ha aliviado el decaimiento del comercio provocado por
la baja en los precios de los productos primarios que Centro
américa exporta a paises fuera del area. -

Guatemala, El Salvador y Honduras, representaban-
en 1960 précticamente las cuatro quintas partes del comer -
cio intrazonal, probablemente porque habian permanecido li
gados por tratados de libre comercio durante més tiempo que
los otros paises. En 1965 la relacion fue menor, a conse -
cuencia de que Nicaragua aumentd su participacién en el
volumen de operaciones comerciales dentro de la regidn.



CUADRO No. 1

COMERCIO INTERCENTROAMERICANC 1957-1965

(En miles de pesos centroamericanos)

Incremento Indice

Afio Monto anual (1960=10¢C)
1557 16 565 53
1958 20 543 23.5 63
1959 27 994 36.5 835
1960 32 676 16.8 100
1961 36 806 12.6 113
1962 50 848 38.2 156
1963 72 098 41.8 221
1964 106 399 47.6
1965 135 976 27.8 !
FUENTE: SIECA, "Carta Informativa , .+ . 56. juni 12 dz 1966

Guatemala.
NOTA: Las clifras corresponden al valor de las . mport acionoes,

porque se considera que existe un mejor cortrol scbre os
tas Gltl mas que sobre las exportaciones.
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CUADRO No. 2

PARTICIPACION DEL COMERCIO INTERCENTROAMERICANO EN EL
COMERCIC EXTERIOR TOTAL DE CENTROAMERICA 1957-1965

(En miles ae pesos zentroarericancs)
Afio Im rtaciones CIF Ex rtaciones FOB
Totales Intercentro % Totales Intercentro %
americanas americanas
1957 514.8 16.6 3.2 471.2 16.6 3.5
1958 500.7 20.5 4.0 460.1 20.5 4.5
1959 464.9 28.0 6.0 436.9 28.0 6.4
1960 514.1 32,7 6.4 440,1 32.7 7.1
1961 495.8 36.8 8.0 454.1 36.8 8.1
1962 552.1 50.8 9.2 513.7 50.8 9.9
1963 652.6 72.1 12.4 589.1 72.1 12.2
1964 770.4 106.4 13.8 674.2 106.4 15.8
1965 876.1 a/ 136.0 15.5 760.8 a/ 136.0 17.9

FUENTE: Seccién Estadfstica de la SIECA.

a/ Datos estimados.
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2. Comercio  pagos

Mientras el intercambio comercial aumentaba, las -
operaciones a través de la Cdmara también iban creciendo.
En efecto, el total de éstas fue de $ CA 24.6 millones en -
1962 y se elevd a $ CA 50.7 millones en el afo siguiente -
( £106.5%); a $ CA 77.6 millones en 1964 ( £ 53.1%) y a
$ CA 112.2 millones en 1965 ( £ 44.6%)(Cuadro No. 3).

No siendo posible investigar la composicion de laba
lanza de pagos intra-regional, es necesario recurrir a los da
tos disponibles de la.balanza comercial para contrastarla -
con el patrdn de la compensacién multilateral. En conse- -
cuencia, se asume para fines de andlisis que las operaciones
compensadas provienen en su totalidad del comercio visible.

La proporcion de operaciones compensadas respector
a comercio visible entre los paises participantes, pasd de -
48.2% en 1962 a:70.3% en 1963. En el afo siguiente la re
lacién fue de 72.9% y en 1965 cubre el 82.5% (Cuadro No.
4). En consecuencia, en el Oltimo aflo aproximadamente u
na quinta parte del comercio intrazonal no fue registrado -
por la Camara.

La situacion anterior comprende e! analisis global de
fos paises participantes en el sistema de compensacidn, pero
el analisis quedara incompleto si no se sefala la participa —
cién de cada uno de ellos.

En el primer afio-calendario, 1962, Guatemala im -
plantd restricciones cambiarias (en el mes de octubre), y li-
quido a traves de la Camara el 67.4% de sus importaciones
intrazonales (cobrd por el mecanismo el 56.7% de sus expor

32



MESES

Febrero
Marzo
Abril
Mayo
Junio
Jullo
Agosto
Septhbre.
Octubre
Novbre .
Dicbre.

Total

Promedio
Mensual

FUENTE:

CUADRO No. 3

TOTAL DL TRANSACCIONES COMPENSADAS 1962-1965

@
[=a)
~3

1,306.7
1,434.1
2,262.9
1,317.4
2,285.8
2,106.1
1,758.9
2,409.4
2,206.3
1,974.7
2,551.0
2 945.0

24 557.3

2,046.4

(En miles de pesos centroamericancs)

1963
%

Valor Aumento
3,103.3  137.7
3,020.2 110.5
3,883.5 71.6
3,220.8 144.5
3,733.9 63.4
3,954.1 87.7
5,074.1 188.5
3,881.8 61.1
5,676.9 157.3
5,238.7 165.3
4,923.8 93.0
5 001.0 69.8
50 712.1 106.5
4,226.0

1964
%

Valor Aumento
6,253.1 101.S
5,686.0 88.3
$,393.9 38.9
6,667.9 107.0
6,275.3 68.1
6,707.2 69.6
6,597.9 30.0
6,196.8 59.6
7,347.6 29.4
7,538.1 43.9
6,318.6 28.3
6 634.3 32.7
77 616.7 53.1
6,468.1

Cémara de Compensacifn Centroamericana.

Valor Aument.

9,364.9 49.
7,595.9 33.¢
10,508.5 94.%
8,619.3 29.3
10,383.2  65.0
9,189.5 37.0
11,078.5 67.9
3,396.1 35.5
9,125.6  24.2
9,033.1 19.8
8,898.9 40.8
10 081.4 51.6

112 244.9 44.6

9,353.7
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TOTALES

GUATEMALA

L SALVADOR

HONDURAS

JCARAGUA

<325 TA RICA

TITENTE:  SIECA,

ARD

1962
1963
1964
1963

1962
1963
1964
1965

1962
1963
1964
1965

1962
1963
1964
1965

1962
1963
1964
1965

1962
1963
1964
1965

CUADRO No 4
COMERCIO INTERCENTROAMERICAND Y PAGOS A TRAVES DE LA CAMARA 1962-1965

(En miles de pesos centroamericancs)

Importacién

S50
72
106
135

oo Www

1

CEMTA Y C,C.C.A,

d41
ass
399
976

228
747
357
524

058
923
234
407

911
258
004
319

343
353
519
034

300
q17
285
632

Pagus a
través de
la Gédmara

24
50
77
112

7

22

3
B

557
712
623
245

569
951
180
a01

101
651
675
182

489
586
445
694

398
895
437
069

629
882
498

48.2
70,3
72.9
82,5

67.4
101.0
91,7
91.4

59.3
66.7
62.8
75.9

27.9
49.6
63.5
78.6

26,1
66.5
92,5
104.9

16.4
46,8
57.8

Exportacibn

50
72
106
135

13
20
29
3B

948
098
399
976

383
773
965
923

505
684
265
074

799
972
464
133

229
214
924
050

931
455
781
788

Pagos a
través de
la Chmara

24
1l
77
112

7
12
20
29

[Nl ]

2
11
23

557
712
623
245

590
790
B31
500

836
662
876
916

742
4100
822
356

389
612
383
218

248
711
754

48,2
70.3
72.9
82.5

56.7
61.5
69.5
74.5

36.9
68.5
73.3
73.6

70.5
95.9
74,8
76,1

12,0
61,9
77.7
81,7

50.4
74,2
126.4



taciones). En 1963, liguidd mas del total de sus importaciones
intrazonales, lo que significa que parte del total corresponde.a
invisibles; cobrd el 61.5% de sus exportaciones y las operacio-
nes en quetzales representaron el 39.3% del total {Cuadro No.
5), siendo la moneda mas utilizada en el sistema.

En el tercer afio de operaciones, 1964, Unicamente el -
8.3% de las importaciones no fue cubierto p‘)r pagos a través -
de la Camara y practicamente esta situacién prevalecié en el -
afio siguiente. En estos afios el quetzal dejd de ser la moneda
con mayor proporcidn en el total compensado, al aumentar las~
operaciones de coiones salvadorefios.

Por su parte, al iniciarse las operaciones de la Camara,
El Salvador estaba bajo control de cambios, situacién que se re
flejé en las maniobras especulativas contra su moneda. El efec
to de ese control cambiario fue mds evidente en los primeros -
ocho meses de operaciones — octubre 1961 a mayo 1962 —
“cuando del total de pagos por importaciones cursados por la -
Cémara, El Salvador absorbié el 68.1%"15/.

En el primer afio calendario, 1962, dicho pafs liquidé -
a través de la Camara el 59.3% de sus importaciones intrazona
ies (cobrd por el mecanismo el 36.9% de sus exportaciones). Al
afio siguiente, la proporcién de importaciones intrazonales de -
El Salvador que pasaron por la Camara ascendid al 66.7% y al
68.5% los pagos que recibid por sus exportaciones; este creci-
miento con respecto al afio anterior, fue determinado por la re-
percusién del control de cambios guatemalteco, dada la impor-

CEMLA, Cdamara de Compensacién Centroamericanay -

Convenio de Compensacién y de Créditos Reciprocos entre
Centroamérica y México. México, 1965 (mimeogr.).
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CUADRO No. 5
TRANSACCIONES COMPENSADAS POR CLASE DE MONEDAS 1963-1965

(En miles de pesos centroamericanos)

1963 196 4 1965
valor % Valor % Valor %
Total 50 712.1 100.0 77 616.7 100.0 112 244.9 100.0
| .- Lempiras 6,586.2 13.0 11,445.4 14,7 20,694.3 18.4
2.~ Quetzales 19,950.9 39.3 24,177.9 31.2 28,801.7 25.7
3.~ Colones Salv, 18,650.9 36.8 24,675.0 31.8 32,181.7 28.7
1.- Cébrdobas 4,895.1 9.7 13,436.7 17.3 22,069.4 19.7
5.- Cols. Cost. 629.0 1.2 3,881.7 5.0 8,497.8 7.5

FUENTE: Cé&mara de Compensacién Centroamericana.



tancia de las transacciones salvadorepas con Guatemala.

Los datos de 1964 y 1965 indican que los pagos por -
importaciones de El Salvador fueron de 62.8% y 75.9% res-
pectivamente, y los cobros por exportaciones, del order de
7%% para los dos afios. En este perfodo e! coldn salvaderefio
fue la moneda con participacién mds alta del total compensa

de.

En 1962, Honduras, en régimen de libre convertibili
dad, sdlo liquidd por la Cémara el 27.9% de sus importacio
nes en tanto que recibid a través de ella el 70.5% de los pa
gos por sus exportaciones. Al siguiente afio los pagos po-im
portaciones cubrieron el 49.6% , aumentando a 63.5% y a -
78.6% en 1964 y 1965, respectivamente.

En 1963 los paises comprudores pagaron a Honduras o
través de la Cédmara, casi la totalidad de las importaciones-
de ese pafs, pero en los dos afios siguientes Unicamente cu -
brieron las tres cuartas partes. En 1965 las transacciones en
lempiras participaron en un 18.4% en el total compensado.

Nicaragua participd en la Camara desde mayo de -
1962, por lo que el andlisis de los datos de este afio no es -
significativo. Al afio siguiente liquidd por la Camara el -
66.5% de sus importaciones y recibid el pago del 61.9% de
sus exportaciones; esta participacién es apreciable no obs -
tante haber levantado las restricciones cambiarias desde el -
mes de abril. En 1964 y 1965, practicamente utilizé al md
ximo el sistema para liquidar sus importaciones (92.5% y -
104.9% del comercio visible de importacién) y cobrd por la
Cdmara el 77.7% y 81.7%, respectivamente. La participa
cién del cSrdoba en el sistema fue baja en los primeros afios
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de operaciones y en 1965 llegd a cerca del 20%.

Costa Rica, en 1963 y 1964, cursé a través de fa Cama
ra una proporcaon ba|g de los pagos por importaciones proceden
tes del area; ya en 1965 cursé el 57.8% . Por parte de las ex-
portaciones, recibié en los dos primeros afios mencionados el -
50.4% y 74,2%, respectivamente, en tanto que en 1965 las o
peraciones compensadas cubrieron més del total de las mismas -
(126.4%). Su moneda, el coldn costariicense, ha sido la de -
mds baja partizipacién en el sistema.

De acuerdo con 2l andliiis anterios, 25 evidente que -
mientras el ndmero de paises participantes era incompleto, el -
control de cambios establecido en dos de ellos fue un factor im-
portante en la utilizacién del sistema. Cuando los cinco pai -
ses participaron plenamente, aquellos con libre convertibilidad
tendieron a nivelar su posicidn en los canales de crédito y com
pensacion.

Para atander los pagos; el cheque ha <ido e! documento
de mayor circulacidn en centroamérica (Cuadro No. 6). Losbi
letes, por lo regular,

.. tienen un uso restiingido y son dirgides u los pagos
provenientes del comercio entre fronteras y al turismo;
ademés los paises con restricciones cambiarias limitan -
los montos con los topes de convertibilidad., Por esas -
razones vemos que aunque el total de operaciones com-
pensadas cada afio tienen aumentos considerables, los -
billetes canalizados por el mecanismo de compensacion
tienen aumentos relativamente pequefios” 16/.
6 Camaro de Compensacion Centroamericana. “Informe de la
bores, periodo comprendido entre el 1° de enero y el 31de
diciembre de 1965, 1966 (mimeogr.).
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CUADRO No. 6
TRANSACCIONES POR CLASE DE DOCUMENTOS 1963-1965

(En mlles de pesos centroamericanos)

1963 196 4 1965
Valor % Valor % Valor
Total 50 712.1 100.0 77 616.7 100.0 112 244.9
1. Cheques 38,922.2 76.8 62,194.8 80.1 94,866 .4
2 Numerario 11,464.9 22.6 14,822.6 19.1 16,351.6
2, Otros 325.0 0.6 599.3 0.8 1,026.9

TTUCNTE: Céamara de Compensacién Centroamericana ,

100.0

84.5

14.6



Las 6rdenes de pagos y las liquidaciones de cartasde

rd - w L3 * o e . .

crédito todavia no son medios de pago de significativo movi

miento . pero se espera que, con la agilizacion que los Ban

cos Centrales Centroamericanos estan tratando de imprimir -

les, en el futuro cercano puedan tener aiimentos proporcio -
nalmente importantes .

3. Sustitucian del ddlar por monedus centroamericanas

La eficacia del sistema multilateral de compensacion
puede medirse analizando el grado en que la Camara ha al-
canzado el objetivo de sustituir dolares por monedas centro-
americanas en los pagos dentro del Grec. O en otras pala -
bras, en funcidn de su mayor o menor capacidad para liqui -
dar las operaciones compensadas, sin recurrir a pagos en mo.
nedas convertibles no centroamericanas. El esquema tedrics
ideal de cualquier sistema de compensacidn multilateral re-
quiere, naturalmente, que el 100% del monto compensado -
se liquide mediante débitos y créditcs an lus cuentas de lns-
particjpantes.

Al crearse la Camara, se forms #f Fondo de Garan -
tia con el objeto de reintegrar automaticamente en délaresu
los miembros acreedores, los créditos otorgados en exceso de
su correspondiente aportacidn en moneda nacional. Sin em-
bargo, desde que se iniciaron las operaciones, este Fondo -
fue inaperante, debido fundamentalmente a la incongruencis
de que el sistema se basaba en cuotas iguales para todos los-
paises, lo cual no guardaba relacidn con la estructura de la
compensacidn multilateral, y a que, ademds de ser iguales,
las cuotas asignadas eran de por si considerablemente reduci
das, con respecto al volumen de las operaciones compensa ~
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das por todos y cada uno de los miembros. Debe recordarse
que inicialmente solo participaron tres bancos centrales, por
lo que el Fondo de Garantia se int egré dnicamente con el e

quivalente a $ CA 225,000.00.

~ Ante tal situacidn, los bancos miembros optaron por
la prdctica de pagos directos en délares de los bancos deudo
res a los acreedores. Estos reembolsos directos fueron lnlcnoi
mente m?y frecuentes y de una magnitud apreciable.

Ademads, a causa de la insuficiencia del Fondo de O
peraciones Corrientes, que habia quedado constituido por -
los tres primeros miembros con el equivalentea - -
$ CA 675,000.00, se hacia dificil disminuir las transferen -
cias bllotemles y, por ende, incrementar el uso de las mone
das nacionales en los pagos intracentroamericanos. La solu=
cién'se perfilaba, por consiguiente, en funcién de los si- -

guientes factores:

a) /amento del nimero de participdntes; b) equili-
brio en las corrientes de comercio dentro del conjunto; c) em
pleo més intenso asi’ como igualitario del mecanismo; y d) au
mento de las cuotas del crédito automdtico. -

En 1961, cuando participaron Unicamente tres paises,
el total de transferencias en ddlares representd el 65.3%
($ CA 1.9 millones) de las operaciones-realizadas por la Cd

mara; al afio siguiente, esta proporcidn disminuyd al 32.1%
y en 1963 al 17% (Cuadro No. 7).

En enero de 1964, al entrar en vigor el tercer conve
nio de la Camara, se hicieron modificaciones sustanciales -
en lo que se refiere al crédito automdtico y a las normas de
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CUADRO No. 7

OPERACIONES COMPENSADAS POR LA CAMARA EN MONEDAS
CENTROAMERICANAS Y N OLARES 962- 965

(En miles de pesos centroamericanos)

peraciones ompen ompensacion rans erencias
sadas - multilateral in- en

Perfo- (Total) terna a/ délares
do Va or % Valor % Va %
1962 24 557 100.0 16 682 67.9 7 875 32.1
1963 50 712 100.0 42 102 83.0 8 610 17.0
1964 77 623 100.0 63 467 81.7 14 156 18.3
1965 112 245 100.0 96 199 85.4 16 046 14,6

FUENTE: Cémara de Compensacién Centroamericana y CEMLA,

a/ Incluye liquidaciones por compra de valores y créditos netos pendientes al fin
de cada periodo.
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liquidacién. En efecto, a) desaparecié el Fondo de Garantig;

b) se aumentd el crédito automédtico a una cuota del equivalen

te, en moneda nacional, de 500,000.00 délares para cada Ban
co Central miembro — la cuota deja de ser una aportacién y se
convierte en una linea de crédito —; c¢) cualquier banco tie -
ne la posibilidad de ampliar el monto del crédito automatico, -
por iniciativa propia o a propuesta del Consejo Monetario Cen-
troamericano; ¥, d) queda establecida la posibilidad de liqui -
dar mediante compras de titulos valores de los bancos deudores,
créditos concedidos por otros bancos en exceso de su cuota.

Ya en 1964, el volimen de operaciones registradas por
la Camara aumentd a $ CA 77.6 millones, de los cuales el -
81.7% ($ CA 63.5 millones) fue operado por compensacién in -
tema. Al afio siguiente, esa proporcidn fue mayor que en los -
afios anteriores, al llegar al 85.4% ($ CA 96.2 millones), den
tro de un total de $ CA 112.2 millones. B

Cabe agregar que se han realizado compras de titulos -
valores a fin de‘efectuar liquidaciones entre los bancos centra-
fes, tal como lo dispone el Acuerdo de la Camara. En efecto,
la informacién disponible revela que, en el periodo octubre -
1962-septiembre 1963, el total compensado en esta forma fue -
del equivalente a $ CA 1.1 millones; en el periodo octubre -
1963-—sephembre 1964 aumenté a $ CA 1.3 millones. Estas ope
raciones fueron reducidas en comparacién al total compensado
por la Camara, adn cuando significaron un pequefio chorro de -
délares al aumentar la disponibilidad para liquidaciones inter -
nas.

El analisis anterior se ha referido a la compensacidnmui

tilateral intema, o sea el uso de las monedas locales, en rela=-
cién a la compensacidn total. Sin embargo, como se pretende
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medir el grado en que la Cémara ha alcanzado el objetivo -
de sustituir ddlares por monedas locales en los pagos y tran-
sacciones centroamericanas, conviene relacionar dicha com
pensacidn interna con el comercio visible. B

En 1962 la compensacién multilateral interna fue re
lativamente baja en comparacién con el comercio visible ~
(Cuadro No. 8). En 1963 y 1964 los pagos en monedas Cen
troamericanas representaron el 58.,4% y el 59.6% respectiva
mente, en tanto que en 1965 llegd al 70.5% ($ CA 95.9 mi
llones). Es posible que, si se incluyera el comercio fronte -
rizo, los pagos en monedas del arec hubieran llegado ese -

afo a las tres cuartas partes del comercio visible.

Del anélisis precedente se deduce que las monedas
centroamericanas han venido paulatinamente desplazando al
délar en los pagos dentro del &rea. A efecto de lograr en el
futuro yna sustitucidn total, se ha proyectado la circulacién
de un "Cheque Centroamericano” y se encuentran en estudio
ofros instrumentos que pemitirdn alcanzar tal objetivo.
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CUADRO No, 8
COMERCIO VISIBLE Y COMPENSACION MULTILATERAL INTERNA 1962 ~ 1965

(En miles de pesos centroamericanos)

Comercio Compensacion Relacién
Periodo visible Multilateral Porcentual
interna
1962 47 5409/ 16 682 43,5 %
1963 72 098 42 102 58.4 %
1964 106 399 63 467 59.6 %
1965 135 978 95 879 70.5 %

FUENTE: Cémara de Compensacidn Centroamericana y SIECA,

o/ Incluye las transacciones de cuatro pafses excluyendo a Costa Rica.



4, Compatibilidad entre libre convertibilidad controles -
de cambio

El Articulo X del Tratado General de Integracién Eco -
némica estipula que los bancos centrales habrén de cooperar en
asuntos monetarios y cambiarios, en tanto que el Articulo 29 -
del CGonvenio Constitutivo (mantenido en los tres Convenios in:
ciales y que er el Acuerdo Vigente corresponde al nimero 26)
dispone que “lcs bancos centrales de los paises con restricciones
cambiarias, adoptarGn medidas acordes a su control para facili
tar el funcionamiento de la Cémara de Compensacién. Tales -
medidas se haran de! conocimiento inmediato de la Camara y -
de los otros barcos, los cuales se obligan a tomar la aczidn di-
recta concurrente a su mejor eficacia y cooperar para que sean
observadas en sus respectivos paises”.

Desde el comienzo de sus operaciones, la Camara hubo
de adaptar sus normas y procedimientos a la necesidad practica
de conciliar los objetivos del sistema multiateral de pagos con
la presencia de restricciones cambiarias en algunos paises cen-
troamericanos.

a) Acta de Guatemala

Al crearse la Camara, El Salvador era el Onico pais -
miembro que mantenia restricciones cambiarias, pues Nicaragua
— quien también las mantenia — no se adhirié al Convenio siho
hasta diez meses después de haberse iniciado las operaciones.
Al principio parecid innecesario adoptar medidas especificas o
fin de que los controles cambiarios vigentes no estimularan fu =
gas de capital de El Salvador hacia Guatemala y Honduras, me
diante transferencias de numerario y remesas de cheques. Los-
movimientos especulativos empezaron a observarse enseguida y



se reflejaron en el desequilibrio del mddulo compensatorio.

En consecuencia, los Bancos Centrales de El Salvador ,
Guatemala, y Honduras, a solicitud del primero de ellos —que
se acogid al contenido del Articulo 29 —, adoptaron disposicio
nes que quedaron estampadas en lo que se denomind Acta de -
Guatemala (diciembre de 1961), que recogian las medidas ten-
dientes a evitar maniobras especulativas con el colén salvadore
%o a través de la Cadmara. Estas medidas fueron: a) El Banco -
Central de Reserva de El Salvador garantizaba a cada uno de -
los otros bancos miembros la conversidn a délares de compras de
billetes hasta por un monto de 500 000,00 colones ($CA -
200 000.00) mensuales, garantizando ademds la convertibilidad
de las tenencias en caja y remesas en transito de los respectivos
sistemas bancarios, a la paridad en vigor declarada a la Cama-
ra; y b) Los cheques en colones salvadorefios se manejarian @
doptando las siguientes medidas: todos los cheques que udqume
ran los demas bancos miembros deberian ser manejados por me -
dio de la Camara de Compensacidén Centroamericana; los che -
ques personales por cantidades mayores de 10 000.00 colones -
($CA 4 000.00) sélo podrian adquirirse para ser manejados al
cobro; y, en los demas cheques, las instituciones compradoras
deberian recabar informacidn sobre el nombre del vendedor, -
cantidad y origen de la transaccidn.

Los demds bancos miembros, en reciprocidad de la ga -
rantia de convertibilidad otorgada por el Banco Central de Re -
serva de E| Salvador, le otorgaron la misma garantia con respec
to a las tenencias en caja y remesas en trénsito, comprometién
dose todos ellos a suministrar informacidn estadistica mensual
respecto a los saldos de depdsitos bancarios de residentes en ca
da uns de los correspondientes paises y a informar a la mayor -
brevedad posible de todo movimiento extraordinario que notaren
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en ofertas de sus monedas.
b) Acta de Te ucigal

Las disposiciones acordadas en la reunidn celebrada
en Guatemala no dieron los resultados que se esperaban y se
celebrd una segunda conferencia en Tegucigalpa, para exa-
minar la situacion. El Banco Centra! de Reserva de El Sal -
vador expuso las dificultades con que tmohezaba la corrects
aplicacidn de su Ley de Control de Transferencias Internacio
nales, y, como resultado de las deliberaciones, se acordd -
incrementar para cualquier mes siguiente la cuota de numera
rio no utilizada dentro de un mes, pero esta acumulacién se
fimitaba hasta un monto de 500 000.00 colones ( $ CA -
200 000.00) . También se acordd que todos los cheques que-
no reunieren los requisitos de validez del control de cambios
stlo podrian ser adquiridos para manejarse al cobro.

Esas modificaciones se incorporaron al Acta de Tegu
cigalpa (febrero de 1962), cuyas normas constituyen desde
entonces, en lo fundamental, el modelo seguido en varios -
acuerdos posteriores que se adoptaron para extender su alcan
ce a otras monedas. Sin embargo, la udopcidn de esas medi’
das "requirié la implantacién de regulaciones en los sistemas
bancarios de los pafses con libertad cambiaria, cuya efecti-
vidad sélo pudo lograrse en forma gradual™ 17/. Fue asi -
como durante algin tiempo se desarroll8 en Honduras un mer
cado paralelo para los billetes salvadorefios y guatemaltecos
que no podfan entrar en las cuotas mensuales. “No obstan_

17 Jorge Gonzalez del Valle. Pagos y Comercio Centroa
mericano. En Problemas de Pagos en América Lating,

CEMLA, Reuniones, México, 1964, p. 60.



te, en unos cuantos meses desaparecid la especulacion con-
tra las dos monedas ..." 18/.

No fue sino hasta el mes de abril de 1962 cuando se
alcanzd un alto grado de eficacia en las regulaciones inter-
nas que adoptaron los Bancos Centrales de Guatemala y Hon
duras para impedir que las transacciones en colones salvado-
refios facilitaran movimientos especulativos de capital .

c) Acta de Managua

La experiencia adquirida al establecer las normas de
restriccion cambiaria para las operaciones en colones salva-
dorefios facilité la adhesion a la Cémara por parte del Banco
Central de Nicragua, ya que la existencia de controles cam
biarios en Nicaragua no le habia permitido encontrar venta-
jos en la participacion activa en el sistema.

Un tercer acuerdo, que se denomina Acta de Mana -
gua (marzo de 1962, reunidi en un solo doclimento las dis-
posiciones contenidas en las Actas de Guatemala y de Tegu-
cigalpa, a la vez que incluia normas especificas para tran -
saeciones en cdrdobas. El Banco Central de Nicaragua se -
habia incorporado a la Camara el 16 de febrero de 1962 e -
iba a iniciar sus operaciones dentro de la misma el primero -
de mayo siguiente. La institucion nicaragliense resolvid que
por el momento, las operaciones de la Camara en cérdobas -

8 Keesing y Brand, Posible papel de una Camara de Com
pensacidn.en el mercado regional latinoamericano. En
problemas de Pagos en América Latina, op. cit., p.115.
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se limitarian a la compensacidn de cheques y Grdenes de pago ,
con la exclusién de numerario.

d) Acta de San José

Dos acontecimi entos importantes hicieron necesaria la
revisidn y adaptacién de lo acordado para transacciones sujetas
a controles cambiarios. El primero de ellos fue que Guatemala
puso en vigor el Régimen de Emergencia en las Transferencias -
Internacionales y su banco central solicitd, enla Tercera Reu -
nién Extraordinaria de {a Junta Directiva de la Camara (Teguci
galpa, octubre de 1962), la cooperacién de los ofros bancos -
centrales miembros para garantizar la eficacia de sus restriccio
nes cambiarias. La Junta Diractiva de la Cdmara, en esa opor
tunidad, amplid el Acta de Managua mediante un protocolo, a
fin de incluir las transacciones en quetzales.

A las remesas de numerario en quetzales, el Banco de -
Guatemala garantizd su conversidn a délares hasta por un mon-
to de 300 000,00 quetzales ($ CA 300 000.00) por cada mes ca
lendario, pudiendo hacerse uso de la acumulacién de cantida -
des no utilizadas en el mes anterior hasta por el mismo monto.
Ademds, los bancos miembros convinieron en notificar semanal -
mente al Bancc de Guatemala, respecto a cualquier compra que
excediera de 500.00 quetzales ( $ CA 500.00) cuando se notara
periodicidad en las compras a determinada persona; se convino
también que ios cheques y Srdenes de page en quetzales que ad
quirieran los sistemas bancarios de los passes miembros, deberian
ser manejados por medio de la Cdmara, asi como que el Banco-
de Guatemala fijaria requisitos de validez para tales instrumen
tos. Los documentos que no llenaran esos requisitos sélo podrian
ser manejados al cobro,
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El otro acontecimiento importante se produjo cuando el
Banco Central de Nicaragua resolvié suprimir las medidas de -
restricciones cambiarias en las transacciones de cdrdobas, en -
vista de que desde el 1° de marzo de 1963 se encontraba en v
gor la nueva Ley Reguladora de Cambios Internacionales.

La situacidn asi’ creada se examind en la Tercera Reu -
nién ordinaria de la Camara, y en ella se adopté un nuevo tex-
to denominado Acta de San José (junio de 1963). El documen-
to fija las normas aplicables a las transacciones en colones sal-
vadorefios y quetzales; recoge las disposiciones pertinentes de
los acuerdos anteriores y determina las cuotas correspondientes
a colones salvadorefios y a quetzales; incluya.  todo el siste-
ma bancario de Centroamérica (inclusive al de Costa Rica, cu-
yo banco central ingres a la Camara el 16 de junio de 1963);
y empiezu declarando que:

"El Banco de Guatemala, el Banco Central de Hondu -
ras, el Banco Central de Reserva de El Salvador, el Ban
co Central de Nicaragua y el Banco Central de Costa -
Rica cooperaran estrechamente entre si’ a fin de facili -
tar la aplicacién de medidas tendientes a hacer efecti -
vas las restricciones cambiarias vigentes en las Repibli
cas de El Salvador y Guatemala". B

A grandes rasgos, el Acta de San José presenta las ca -
racteristicas que a continuacidn se describen. Entre las disposi
ciones generales, se confirma la garantia de convertibilidad al
tipo de cambio declarado que se otorgan entre s los bancos -
centrales en cuanto a tenencias en caja y remesas en transito;
estipula que los bancos centrales podran ofrecerse y adquirir 7
tulos con garantia de tipo de cambio y de recompra con el ob-
jeto de estabilizar los movimientos de fondos que se originan -
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en las operaciones de la Camara y er otras operaciones fi —
nancieras; y obliga a los bancos centrales a suministrarse ra_
pidamente informacion sobre cualquier movimiento extraordl
nario que notaren en las ofertas de monedas de los paises de
los otros bancos centrales miembros.

El Acta de San José mantiene el sistema de cuotas -
para el numerario en colones salvadorefios y en quetzales, -
asi como la norma de las acumulaciones de cantidades ne u-
tilizadas en un mes dentro del [imite de la propia cuota. A
demds, establece la obligacién de que los otros bancos cen-
trales informen semanalmente al bonco zentral,cuya moneda
estd bajo control respecto a los saldos en numerario existen--
tes al final de la semana anterior, Los Bancos Centrales de
El Salvador y Guatemala se comprometen también a revisar
las cuotas mensuales de conversidn a dbiares fijadas a los o
tros bancos centrales si se comprobara que tales cuotas men-
suales son insuficientes.

El Banco Central de Reserva d= [! Salvador ha fija -
do, por banco, las siguientes cuotes mensuales:

Colones Pesos C .A,

Banco de Guatemala 500 009,00 200 000.00
Banco Central de Hondu-

ras 500 000,00 200 000,00

Banco Central de Nicara

gua ~ 125 000.00 50 000.00

Banco Central de Costa -

Rica 125 000.00 50 000.00
Total 1 250 000.00, 500 000.00
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Por su parte, el Banco de Guatemala ha establecido
estay cuotas:
S

Quetzales Pesos C.A.

Banco Central de Reserva de

El Salvador 300 000.00 300 000.00
Banco Central de Honduras 300 000.00 300 000.00
Banco Central de Niaragua 125 000.00 125 000.00
Banco Central de Costa Rica 125 000.00 125 000.00

Total 850 000.00 850 000.00

Al Banco Central de Reserva de El Salvador estan -
obligados los otros cuatro bancos centrales a notificarle sema
nalmente respecto a toda compra que exceda de 1 000.00 co~
lones salvadoreiios ($ CA 400.00) o cuando se note periodici~
dad en las compras a determinada persona. “Igual disposicion

existe para el Banco de Guatemala, de toda compra que exce
da de 500.00 quetzales ($ CA 500.00).

Los dos bancos mencionados fijan los requisitos deva
lidez de los cheques y Srdenes de pago expresados en colo -
nes salvadorefios y en quetzales; los documentos son opera das
por medio de la Camara y cuando no llenen los requisitos de -
validez, sSlo podran recibirse para ser manejados al cobro, -
para la autorizacidon correspondiente, por medio de las otras -
instituciones centrales miembros.

e) Conciliacion de controles cambiarios con libre -
convertibilidad

De esta exposucnon se infiere que, si bien la compen
sacion multilateral se vid inicialmente expuesta a presiones -
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especulativas. fue una situacidn temparal y no representd ‘nin-
gin peligro para el normal funcionamiento del sistema” 19/.

Unicamente la compensacién de numerario representa -
algunos riesgos para los paises con restricciones cambiarias, ya
que las cuotas mensuales de conversidn de billetes quetzales y
colones salvadoreios son relativamente liberales. Sin embargo,
los Bancos Centrales Centroamericanos no han querido introducir
regulaciones mds severas por el perjuicio que ello podria re —
presentar para el comercio fronterizo y el turismo. A este re--
pecto los técnico:s de! Fornde. Monataris Intamacional exprasar
lo siguiente _2_9/

"Una parte considarable del comercio intrazonal se liqui
da directamente en billetes. Los billetes de banco de-
los paises correspondientes, circulan en cierta medida -
fuera de lgs fronteras del pa®s emisor. Debe suponerse
que una parte de éstos vuelve al pais de origen en pago
de transacciones comerciales en sentido opuesto. El -
resto se vende gradualmente a los bancos en el pals re
reptor, y sdlo esta Gltima parte se sanaliza chora a tru

o 3 & 11
vés de la compertaridr, .,

Con tu paulating desapiar’c’Se o, par In menos libera
cién de los controles cambiarios en algunos pafses del dreq, se
ha logrado un apreciable avance para corsolidar !a gradua! -
expansidn y perfeccionamiento dal sistema de compensacién -
multilateral . El avance logrado obedecis, en los primeros afios
de funcionamiento de la Cdmara, al hecho de que los paises -
con controles de cambios estimularon en mayor grado el uso de

19 Jorge Gonzalez del Valle, op. cit., p. 60
20/ Keesing y Brand, op. cit., p.p. 114-5

54



la Camara, ya que estaban en mejor capacidad de orientar los-
pagos de Centroamérica mediante el uso de sus propias monedas.
Recientemente, los paises con libre convertibilidad han hecho
mayor uso de sus monedas como consecuencia del incremento del
comercio intrazonal y de que el piblico estd obteniendo mayor
confianza en ellas y se esfuerza en utilizarlas en sus pagos.

5. Am liacidn del sistema de com ensacidn

El Acuerdo de la Camara de Compensacidén Centroameri

. - -
cana estipula, en su Articulo 27, que los bancos centrales miem
bros “podran en forma conjunta concertar y suscribir convenios,
acuerdos y arreglos especiales de compensacién y créditos reci-

* . -

procos con los bancos centrales de otros paises de América Lati
na". Porsu parte, el Tratado General de Integracién Econdmi
ca Centroamericana dispone que los "Estados signatarios convie
nen en no suscribir unilateralmente con paises no centroameri -
canos nuevos tratados que afecten los principios de la integra -
cidn econdmica centroamericana ..."

a) Convenio de Compensacidn de Créditos Reciprocos
México - Centroamérica

La Camara de Compensacién Centroamericana ha sido -
el primer organismo que se formalizd en el campo de la coope -
racién y coordinacidn monetaria y ha despertado el interés de -
otros bancos centrales. Como consecuencia de la participacidn
de las instituciones centrales centroamericanas en la Séptima -
Reunién Operativa del Centro de Estudios Monetarios Latinoame
ricanos, celebrada en septiembre de 1962 en la ciudad de Méxi-
co, cuyo tema general fue "Contribucidn de los sistemas finan-
cieros a la integracidn econémica de América Latina", el Ban
co de México, S. A., se interesd por incorporarse al sistema -



de compensacidn de pagos existente en Centroamérica.

Después de una serie de negociaciones previas, el
Banco de México formuld una propuesta a la Camara para -
participar en el sistema. Luego, la Junta Directiva de ésta
examind en varias reuniones la peticidn e incluso se invitd u
una delegacidn del referido banco a participar en la reunién
celebrada en San José de Costa Rica, en junio de 1963. En
esta oportunidad, se llevaron a cabo negociaciones concre~
tas para la elaboracidn de un "Convenio de Compensacidr: y
de Créditos Reciprocos ertre los bancos centrales miembroz -
de la Cémara de Compensacién Centroamericana y el Banco
de México, S.A.". Finalmente, se llegd a un texto satis~-
factorio para todas las partes, el cua! fue suscrito en la Reu
nidn que celebraron los Presidentes de las Bancas Centrales-
de Centroaméiica y México (ciudad de México, 26 y 27 de
agosto de 1963} y que entrd en viger en el mes de octubre -

de 1963.

Cabe agregar que las auteridades de Colombla y Pa-
*» » . . 9
r.amd tembign han hecho gestiones pur: vincularse al sistema
de compensacidn centraamericand

b) Carazteristicas del Coranio

El Convenio 21/ tiene por ob|ek) establecer un T ts
ma de compensacidn y de créditos reciprocos entre los ban -

21 Véase CEMLA. Convenio de Compensacion y de Crédi

tos Reciprocos entre los Bancos Centrales miembros de -
la Camara de Compensacidn Centroamericana y el Ban-
co de México, S.A. En Suplemerto al Boletin Quince
nal del CEMLA, México, D.F., septiembre de 1963.
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cos centrales miembros de la Camara de Compensacion Cen-
troamericana y el Banco de México, S.A., y promover el -
uso de las monedas nacionales en las transacciones moneta -
rias y bancarias entre los paises centroamericanas y México.
Define como valores compensables los billetes, cheques en -
general, liquidaciones derivadas de créditos documentarios,
Srdenes de pago y cartas de crédito circulares, debiendo to-
dos estos valores, como requisito indispensable, estar emiti-
dos en las monedas nacionales de los pafses signatarios.

Segﬁn refiere una publicacién de la Camara de Com
pensacnon Centroamericana 22/, el sistema de compensa -
cién de los valores es igual al sistema que se sigue en la Ca
mara, registrandose las operaciones a la paridad declarada -
para cada moneda con respecto al délar, quedando supedita
da cualquier modificacidn de esta paridad a la notificacidn
inmediata por el banco central respectivo a los demas ban -
cos. Al igual que en el Acuerdo de la Camara, todos los -
bancos centrales se comprometen a garantizar la convertibi-
lidad de los saldos representados por los valores compensa -
dos en caja, remesas en transito y el crédito recibido por mo
vimientos-de compensacién, a la Gltima paridad declarada. ™
Lo Cémara opera todas las cuentas de compensacidn en su -
propia unidad de cuenta, denominada “Peso Centroomerica-

no”.

El Convenio estipula el otorgamiento de créditos re-
ciprocos y automdticos, libres de intereses, asi: una linea -
de crédito de liquidacion ordinaria hasta por el equivalente
de US$ 5.0 millones y una linea de crédito de liquidacion -

2  Camara de Compensacion Centroamericana. Tres afos
de Compensacién Multilateral. op. cit. p.33
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extraordinaria hasta por el equivalente de US$ 2.0 millones 23/.
Estas sumas globales se distribuyen entre los bancos centrales -
centroamericanos en la proporcidn que ellos mismos acuerdan, -
pudiendo ser variadas cada tres meses, Es decir que, por una -
parte, el Banco de México, S.A., otorga un crédito global a
los bancos centroamericanos, y por otra, éstos conceden al Ban
co de México, S.A., un crédito reciproco para liquidaciones -
ordinarias y extraordinarias por un monto semejante al que le -
fue concedido por esa Institucidn. Por consiguiente, el Conve
nio implica cinco acuerdos bilaterales de créditos entre el Ban-
co de México, S.A., por un ladn y cada banco central centro
americano por el otro. -

La Camara de Compensacién Centroamericana actia co
mo agente del sistema y efectla liquidaciones ordinarias semes
tralmente (los dias 15 de junio y 15 de diciembre de cada afio) .
El Convenio estipula que los pagos que efectien los bancos deu
dores a los acreedores sean en délaras o en otras monedas con -
vert ibles aceptables por e banco acreedor, a més tardar ocho-
dfas después de haber recibido el estado de liquidacién respec-
tiva; estas liquidaciones se realizan por medio de transferencias
directas de los deudores a los acreedores. Cuando una de la:
Partes excede la cuota de erédito ordinaria, puede disponer d«
= cucta extraordinaria, pero el banco acreedor tiene el dere
cho de exigir el pago en ddlares, o en otra moneda convertib!e,
del monto de la cuota utilizado; el pugo debe efectuarse en un
plazo maximo de treinta dias, contados a partir de la fecha que
se inicid dicho excedente. Asimismo, los bancos pueden inver-

L
23 A principios e 1966 se convino en que el |Tmite de US$ 3.0
millones para liquidacidn ordinaria dentro del plazo de seis
meses pasara a ser de US$ 5.0 millones.

58



tir, a su juicio y de acuerdo con sus respectivas legislaciones,
- L Id L .

en titulos valores emitidos en los paises de dichos bancos, con

el'objeto de compensar los movimientos de fondos que se origi -

nen por las operaciones efectuadas.

La administracién del Convenio estd a cargo de un Co-
mité Administrativo que integran el Comité de Politica Cambia
ria y de Compensacién y un representante del Banco de México,
S.A. El Comité se reune con la asistencia del representante -
del Banco de México, S.A., y, por lo menos, tres miembros -
del Comité de Politica Cambiaria; ordinariamente cada seis me
ses, dentro de los treinta dias siguientes a la fecha de la liqui-
dacién ordinaria, y extraordinariamente cuando sea convocado
por el Presidente del mismo a peticidn de cualquiera de los -
miembros,

c) Comercio  agos entre Centroamérica México

Dentro de las limitaciones estadisticas, se cuenta con -
datos completos de comercio y pagos de México y Centroaméri_
ca para el affo 1964 24/. Las primeras operaciones dentro del
Convenio se efectuaron en noviembre de 1963, aunque fue hasta
el segundo semestre de 1964 cuando los pagos se generalizaron,
como consecuencia de diversos problemas que dificultaron lau-
tilizacidn del sistema. Es por ello que el volumen de operacio
nes en ese afio fue reducido, al alcanzar el equivalente de -
$CA 2.4 millones, que representa Onicamente el 18.8% del co
mercio visible (exportaciones mas importaciones) global entre -

24 Véase CEMLA, Camara de Compensacidn Centroamerica -

na y Convenio de Compensacién y de Créditos Reciprocos-
entre Centroamérica y México. México, 1965 (mimeogr.).
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Centroamérica y México, que fue de $CA 12,6 millones (Cua
dro No. 9). Sin embargo, en ese volumen se incluyen el -
equivalente de $CA 670.0 miles correspondientes a transfe -
rencias centroamericanas a favor de la cuenta de El Salvador
en el Banco de México, S.A. 25/, por lo que la relacién en

tre pagos y comercio visible se “reduce a 13.7%.

Se observa un f uerte desequilibrio en el comercio -
México-Centroamérica, en favor del primero de ellos. Guu
temala, que es el pafs que tiene mds comercio visible con ~
México ($CA 4.9 millones) representa el 3.6% ($CA 174.1
miles) de los pagos efectuados en virtud del Convépio. Ello
se ha debido a que, auvnque el Banco de Guatemala habia -
declarado obligatorio el uso de cheques en quetzales para -
los pagos a México, hubo de dejar en suspensc esa disposi -
cién en vista de que en los bancos mexicanos dificultabansu
pagoe. Debe hacerse notar que Guatemala exporta a Méxi -
co una reducida proporcidn de bienes y servicios en compara
cidn con sus importaciones. En efecto, del total del comer-
cio visible enire México y Guatemalu {$CA 4.9 millones, -
Guatemala exportd Onicamente $CA 0.3 mitlones en tamo
que sus importaciones ascendieron a $CA 4.6 millones).
Salvador, por su parte, de $CA 2.7 millones de comercio vi
sible, efectud operaciones tramifudas por ! medio del Convenic
en 62.9% ($CA 1.7 millones), siende el inico pais centroa-
mericano que prasenta relaciones significativas; en gran pai
te esta situacidn se debid, como se expresa en el documenta
del CEMLA, a que los bancos saivadorefios "habian estab!e-~

25 Los pagos en pesos mexicanos ordenados per bagcos cen
troamericanos a favor de la cuenta deudora salvadoreiia
con el Banco de México ascendieron a $CA 670.0 mi -
les.
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CUADRO No. ¢

COMERCIO DE MEXICO CON EL MERCADO COMUN CENTROAMERICANO Y PAGOS POR CONVENIO 1964

I,
a Ex rtaciones a

b) Pagos por Convenio
c) Relacién %: (b) & (q)

",
a) Im rtaciones desde

b) Pagos por Convenio
¢) Relacidn % : (b) = (a)

I, Totales
a) Exportaciones £ Import,

b) Pagos por Convenio

¢) Relacién %: (b} = (a)

FUENTE: CEMLA.

(Miles de pesos centroamericanos)

MCCA

12 080.0
2 320.0

19.2

478.5
37.4

7.8

12 558.5
2 357.4

i8.8

Costa Rica

1 840.0
149.3

8.1

30.6
8.7

28.4

1 870.6
157.7

8.4

E1 Salvador

2 560.0
1 691.2

66.1

136.1
3.6

2,7

2 696.1
1 694.8

62.9

Guatemala

4 640.0
167.3

3.6

251.5
6.8

2,7

4 891.5
174.1

3.6

Honduras

1 040.0
80.3

7.7

46.2
12.2

26.4

1 0862
92.4

8.5

Nicaragua

2 000.0
232.4

11.6

14.2
6.2

43.7

2 014,2
238.6

1.8



cido depdsitos en moneda mexicana en los bancos comerciales -
de México y empleaban un instrumento de pago de curso gene -
ral en el sistema bancario mexicano, como lo es el giro banca-
[N | ]
rio".

Los otros paises (Ntcaragua, Honduras y Costa Rica), en
fo que les corresponde, presentan proporciones mas bien modes
tas entre el comercio visible y los pagos.

En relacién a los importadores mexicanos, es de mencio
nar que no han utilizado el sistema del Convenio, ya que de -
$CA 478.5 miles de importaciones de Centroamérica, apenas ¢l
7 .8% ($CA 37.4 miles) fue operado a través del sistema. Los-
importadores mexicanos demostraron escaso interés en el funcio
namiento del Convenio y, ademds, las ventajas del mismo no -
fueron suficientemente divulgadas entre los sectores empresaria.
les.

Como consecuencia de los problemas operativos que se-
han presentado, ain no se ha logrado el buen funcionamiento -
del sistema. Sin embargo, el Comité Administrativo del Conve
nio ha estado estudiando la forma de operar con éxito la meca-
nica de la compensacidn y ya se han obtenidn resultados satis -
factarios.

Por otra parte, la clase de problemas operativos que se
han planteado, los medios que se han adoptado para afrontarlos
y las soluciones que paulatinamente se han aplicado, significan
una experiencia valiosa, tanto para la ejecucidn del Convenio
de Creditos Reciprocos México-Centroameérica como para la sus
cripcion en el futuro de convenios, arreglos o acuerdos con -
otros paifses que se interesaran por el mecanismo de compensa -
cion multilateral centroamericano.
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CAPITULO |l

COORDINACION DE LAS POLITICAS MONETARIAS, CAM -
BIARIAS Y CREDITICIAS

El primer organismo que se ha formalizado en el campo
de la cooperacién monetaria ha sido la Camara de Compensa -
cién Centroamericana, la cual por su flexibilidad y capacidad
de adaptacidn, ha ejercido una influencia determinante — muy
superior a la que seria propia de su naturaleza — en el curso
de los acontecimientos relacionados con los aspectos moneta -
rios de la integracion econdmica centroamericana. La coopera
cion se logré después de varios afios de reuniones y contactos re
gulares entre los bancos centrales de la regidn, y pueden men -
cionarse entre los logros obtenidos, los siguientes:

a) Se ha conciliado a paises con libre convertibilidad
y paises con controles cambiarios;

b) Se ha examinado la posibilidad de establecer nuevos
documentos de pago de amplia utilizacidn regional; y

c) Se ha creado el ambiente propicio para generary -
dar paso a formar superiores de cooperacion, que -

posteriormente habrian de conducir a la coordinacién
monetaria.

A. DE LA COOPERACION A LA COORDINACION

Se puede llamar coordinacién "a la eleccidn en comin
de metas y principios compatibles entre si' y a la discusién per -
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manente tanto de los cambios en aque!las — en forma queno
se altere su compatibilidad —, como de las medidas que ca-
da pais deba tomar o esté tomando para alcanzar esas metas
y aplicar esos principios a fin de evitar que las de unos per-
judiquen o no favorezcan todo lo que sea posible a los de -
mas" ]_/

La esencia de la coordinacién asi definida es algo -
mucho mas complejo y sutil que la cooperacidn, ya que en -
ésta la actuacién no es sino un simple obrar conjunto, en -
tanto que en aquella implica que esa actuacidn sea arméni-
ca e independiente, como resultado de un acuerdo expreso -
o tacito y que implique un beneficio mutuo.

Coordinar las politicas econdmicas no significa tra -
tar de hacerlas idénticas sino més bien tratar de conseguir -
que estén dirigidas hacia objetivos comunes de los paises in
teresados. Al significar un esfuerzo améniko, tiene la vir-
tud de apresurar el desarrollo, y también tiene la de que o
bliga a una disciplina que lo favorece. Son dos virtudes -
que se refuerzan la una con la otra, que pueden requerir di-
ferentes polticas en paises que se encuentran frente a probie
mds econdmicos diversos. La coordinacidn de politicas tam
poco significa que cada pais deba tratar de alcanzar los ob~
jetivos de su politica econdmica intema en forma tal que
tros paises no pueden alcanzar los suyos, obstaculizando el
logro de objetivos comunes. Esto significa, en definitiva, -
que cada pais debe comprender claramente las consecuenciu®
supranacionales que tendrd cualquier politica que deba adop

Javier Marquez, Coordinacidn de politicas monetarias -

en América Latina. En Coordinacidn monetaria regionnl
CEMLA, 1963, p. 112.
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h\r por razones intemas.

\ En el caso de los bancos centrales, estas acciones - .
pueden realizarse en dos grandes categorias: en primer lu -
gan, cuando se plantea el conjunto de cuestiones monetarias
y f nancieras de interés mundial y en segundo lugar, cuando
lo e interesa es la problematica de tipo regional. Entre -
los asos de accidn conjunta de dimensidn mundial en que -
los bancos centrales colaboran, directa o indirectamente, se
enc{penfrcn los organismos gemelos creades en la Conferen -
cia de Bretton Woods en 1944, o sean el Fondo Monetario In
tempcional y el Banco Intemacional de Reconstruccion y Fo
mento. A escala regional, los casos mas ilustrativos son el-
Centro de Estudios Monetarios Latinoamericanos (CEMLA) 'y
el Banco Interamericano de Desarrollo (BID); en estas instity
ciones participan activamente todos o casi todos los bancos=~
centrales del continente americano.

|

La necesidad de que los bancos centrales cooperen ~
ent sl y coordinen sus polfticas monetarias se ha hecho ca
da Ta més patente y relevante en los actuales circunstan -
cias. Por una parte se estd acentuando la tendencia hacia
la lidaridad intemacional, particularmente en aquellos -
gru s de paises que estdn empeiiados en esquemas de inte -
gra idn regional. Por otra parte, la responsabilidad de los
ban os centrales es cada vez més décisiva en el proceso de
des rrollo econdmico, sobre todo en la esfera de la estabili
dad monetaria y cambiaria. -

En Centroamérica, el Tratado General de Integra -
cié Econdmica habia delegado a los bancos centrales la -
res nsabilidad de desarroltar las tareas monetarias y finan -
cierbs. En la practica, la etapa preliminar de cooperacion
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voluntaria habia sido ya superada con creces, y, frente ala au
sencia de condiciones politicas que permitieran definir los ob|e
tivos finales, los bancos centrales percnbleron tres etapas |dgi -
cas de evolucidn que siguen a la cooperacidn voluntaria: la -
coordinacién de politicas monetarias, la formulacién de una po
ITtica comdn y la mtegracnon monetaria. En ausencia de esa -
definida orientacién de integracidn politica, correspondié a -
los bancos centrales tomar Ic deu*son de organizar la coordina
cién de politicas monetarias y selaccionar los medios apropia -
dcs pare realizarla.

7, ACUERDO PARA 1 ESTARLEC:MIENTO DE LA UNION

- m—t . m—— rm—— —

MONETARIA CENTROAMERIC N2

La po!fttzy monetaria que dirigen los Bancos Contrales
Centroumericanos, cada vez més, va adquiriendo mayor impor-
tancia, tunto on &! Gmbito domé:tico como en e! regioral. Lo
cooperacidr inicial que h@n rnm*ﬂmds hasta ahora hu sidogpor
tuna, y se han dudo b paas pister pars Tl enpresar de
mayor vuelo.

1. Origex

Los pemsonaros de to: Banco: Cenirgiz: Centroamericanos
corsideraron por primera vez iu conveniencia de crear la Unidn
Mornetaria Centrcamericana duras te una reunidn especial cele-
brada en la ciuvdad de México en zeptiembre de 1962, con osc
5idn de celebrarse la VI Reunidn Operativa del CEMLA, Ain
cuando los Bancos Centrales de El Salvador, Honduras y Guate--
mala hubieran deseado iniciar rdpidamente el estublecimiento -
de un organismo de coordinacidn de politicas, fue preciso espe
rar que los Bancos Centrales de Nicaragua y Costa Rica se adhie
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cos Centrales Centroamericanos nombraron una Comisién -
tegrada por Economistas y Juristas de cada uno de los bancos,
con el encargo de formular un proyecto concreto de conve -
nio para la creacidn de la Union Monetaria Centroamericana.
En esa oportunidad se designd como coordinadores de la Co~
misidn a los representantes del Banco de Guatemala.

Por su parte, las autoridades gubemsomentales tam -
bién se interesaron en la creacién de ur organismo moneta -
rio regional, En efecto, el Consejo Econdmico Centroameri
suno en Resolucidn No. 7 (C E C) de fecha 16 de agosto de
1962, habia declarado "de interés para el programa de Inte_
gracidn Econdmica Centroamericana e establecimiento de -
medios y mecanismos que permitan asegurar la continua y =
permanente coordinacidn de las politicas monetarias y cam~
biarias de los Estados Miembros" y solicld a los bancos cen-

trales el pronte estudic de dichos mecanismos. Pesteriormen

te, los Presidented de los paises de! drea al firmar la "Decla
racidn de Centioumérica", (San Jozé, Costa Rica, marzo de
1963), se pronunciaron favorablemente respesto al estableci
miento de la Unidén Monetaria Centroamericana.

Los coordinadores de la Comisidn de Economistas y -
Juristas elaboraron un documento que contenia un anteproyec
to de Convenio de lg Unidn Moneteria Centoamericana, que
fue conocido en la Reunidn celebrada por dicha Comisién -
{Guatemala, 27 a 31 de enero de 1943) y que, después de -
algunas modificaciones, fue remitido para su estudio a los -
Presidentes y Gerentes de los Bancos Centrales Centroameri-
canos. La Comisidn expresd su deses de que la Unidn Mone-
taria Centroamericana se constituyera como una entidad de -
derecho piblico, pero reconocid que las condiciones imperan
tes no eran propicias para lograr tal objetivo, por lo que ma=
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ran a la Camara de Compensacién Centroamericana. El Banco
Central de Nicaragua ratificé el Convenio de la Cédmara en -
marzo de 1962 y el Banco Central de Costa Rica en junio de -

1963.

En la mencionada reunion de septiembre de 1962, los -
Presidentes y Gerentes de los Bancos Centrales Centroamerica-
nos, encomendaron a la Junta Directiva de la Cémara la prepa
racidn de unas bases sobre los objetivos, funciones y organiza-
cidn de la nueva entidad monetaria regional. En los meses de
noviembre y diciembre de 1962, las cinco instituciones centra
les ratificaron las bases para la creacién de la Unién Moneta -
ria Centroamericana, cuyos objetivos y finalidades fueron los -

siguientes:

a)

b)

Servir de drgano de consulta y asesoria para la armo
nizacidn de las politicas monetarias y cambiarias a
fin de promover el desarrollo econdmico de los paf -
ses cenfroamericanos, en condiciones de estabilidad
interna y externg;

Perfeccionar y dirigir el sistema de compensacién -
multilateral de pagos ya establecido y facilitar la o
yuda financiera mutua entre los paises centroameri-
canos sobre la base de garantias cambiarias; y

Crear bases firmes para la integracidn monetaria cen
troamericana, con vista a la unificacion de los siste
mas monetarios existentes en Centroamérica en una -
etapa mas avanzada.

En un acuerdo suscrito en San José de Costa Rica el 12
de junio de 1963, los Presidentes y Gerentes de los cinco Ban -
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nifestaron su preferencia por el desarrollo de la Unién Mone
taria por etapas mediante un convenio entre los bancos cen-
trales. Més adelante, se recomendd que el instrumento fi -
nal fuera denominado "“acuerdo™ en vez de "convenio", en
vista de las disposiciones expresas de la Ley Organica de u
no de los bancos, por tratarse de un documento que seria sug
crito por los bancos centrales y no por los gobiemos de los -
paises centroamericanos.

Posteriormente, los Presidentes de los Bancos Centra
les de El Salvador y de Nicaragua y el Gerente del Banco -
Central de Costa Rica, prepararon un segundo proyecto.
También se presentd un estudio titulado "Enfoque preliminar
de los problemas de lu Unién Monetaria Centroamericana” 2.

Finalmente los Presidentes y Gerentes de los Bunuos
Centrales firmaron el "Acuerdo para el establecimiento de la
Unidn Monetaria Centroamericana™ (San Salvador, 25 de fe-
brero de 1964), el cual fija un programa gradual, dentro del
1oe tiende a ir adoptando por etapas, las medidas necesarias
rdra |legar paulatinamente a la integracidén monetaria de los
cinco pafses del ktmo. De esta forma, se sentaron las bases
vara la coordinacidn monetaria, superandose la etapa de la
simple cooperacion.

]

Ob’eto, metas medios de accidn

El Acuerdo para el establecimiento de la Unidén Mo~
netaria Centroamericana no es un tratado o convenio formal

2 Jorge Sol Castellanos. ~ ECA/CEC/34. Guatemala,
18 de febrero de 1964. Incluido en Suplemento al Bole
tin Quincenal del CEMLA, México, marzo de 1964, -

pag. 80.
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suscrito entre los paises centroamericanos, sino més bien, como
su nombre lo indica, un acuerdo que establece los caminos y -
los medios para lograr la cooperacién y coordinacidn voluntaria
entre instituciones nacionales independientes. Si bien es cier-
to que hubiera sido preferible prolongar el paso dado para lle -
gar més lejos y con mayor celeridad, no lo es menos que lo he-
cho constituye el dnico arreglo politico aceptable y es, desi- -
pués de todo, el primer logre en la definicidn de propdsitos y -
objetivos de la integracién monetaria.

El Acuerdo “tiene por objeto promover lu coordinacion
y armonizacidn de las politicas monetarias, cambiarias y cred+
ticias de los paises centroamericanos y crear progresivamente -
las bases de la Unidn Monetaria Centroamericana" 3/. Para -
ese fin, los Bancos Centrales Centroamericanos se fijaron las si
guientes metas:

a) Promover la uniformidad de los sistemas cambiarios,
asi como la estabilidad y convertibilidad de las mo
nedas cenfroamericanas;

b} Ampliar 2! “isrema centrouniericario de compensa -
cidn multilateral y estimular el empleo de las mone
das nacionales ea tran<aczione: entre los paftes -
centroamericanos;

¢) Propiciar la asitencia financiera, con el objeto de
corregir desajustes temporales en la balanza de pa -
gos y prevenir tendencias adversas en los sistemas -

3 rticulo |, El texto del Acuerdo consta de 18 articulos que
definen objefivos, medios de accidn, organizacidn y otras
materias de procedimiento.
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cambiarios de los paises centroamericanos;

d)

e)

Obtener un alto grado de uniformidad en las legis -
laciones y en las estructuras y condiciones moneta -
rias, cambiarias y crediticia: de los pafses centroa-
mericanas .

Crear las condiciones que propicien la coordinacion
entre la politica monetaria y la politica fiscal; y

f) Establecer un sistema permanente de informacion y

consulta, con el fin de amonizar los medios de ac-
cidn e instrumentos de politica monetaria, cambiaria
y craditicia,

El Acuerdo e:tablace quz las metas de integracion mone

v . ; . F

taria se iran alcanzapdo en forma grodual y progresiva, a fravés
de los siguientes medios de accidr.

4,

b)

c)

intercambio de informacidn, realizacidén de invest:-
gaciones especificas y concertacién de consultas mu
tuas y regulares, en los campos moretario, cambia -
rio y crediticin;

Investigaciones técnicas en los aspectos relativos a
la legislacidn, estructura institucional, condiciones
de desarrollo y naturaleza de los instrumentos de po
Itica monetaria, cambiaria y crediticia de los pai'-
ses centroamericanos;

Consultas de alto nivel ejecutivo y técnico, sobre -

bases voluntarias y de estricta confidencialidad, en
lo que concierne a la politica interna y externa de
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los Bancos Centrales Centroamericanos;

d) Mecanismos especificos tendientes a sumiristrar -
la asistencia financiera adecuada para prevenir -
tendencias desfavorables en los regimenes cambin
rios, atenuar los efectos de desajustes temporales
en la balanza de pagos y promover el libre movi-
miento de capitales en Centroamérica; y

e) Consultas y estudios para lograr las condiciones -
propicias para la coordinacion de la politica mo~
netaria con la politica fiscal .

El Acuerdo indica que, con base en los programas -
que se vienen logrando, se determinard la oportunidad de -
formular y proponer los convenios que se requieren a efecto
de crear los mecanismos adecuados, hasta lograr la constitu-
cidn y funcionamiento de la Unidn Monetaria Centroamerica
na.

De lo anterior se infiere que el Acuerdo tiene, entre
otras virtudes, la de fijar metas generales para ir llegando a
una efectiva unidn monetaria en forma gradual y progresiva,
conforme las condiciones reales lo permitan y las necesida -
des de la integracion econdmica lo justifiquen. Los termi -
nos del Acuerdo son flexibles, sin que por ello se pierda de
vista la conveniencia de definir los campos de accién, pare
que sea posible lograr la debida armonfa entre las respecti -
vas politicas; no se pretende en el documento precipitar los
acontecimientos, que en gran parte estaran condicionados a
circunstancias politicas y econdmicas globales, pero se pro-
porciona a los Bancos Centrales los medios para actuar cor -
secuentemente en el momento precito.
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3. Vinculacién entre niveles e ecutivo:  écnico.

En virtud del Acuerdo se ha institucionalizado el Sis
tema de Bancos Centrales de Centroameérica — que ha existi
do de facto desde hace varios afios —, a quien se le ha en-
comendado la ejecucion del Acuerdo y que, para llevar @
cabo las actividades mencionadas, tiene dos aspectos impor-
tantes: el primero es el régimen de consultas al mas alto ni-
vel ejecutivo posible, y el segundo la integracion intema -
de los niveles ejecutivo y técnico. Para ello el Sistema -
cuenta con los siguientes 6rganos: @) El Consejo Monetario
Centroamericano; b) la Secretaria Ejecutivd; y, ¢) Los Co -
mités de Consulta o de Accién.

El Consejo Monetario Centroamericano estd integra-
do por los Presidentes de los Bancos Centrales de El Salvador,
Guatemala, Honduras y Nicaraguayel Gerente del Banco -
Central de Costa Rica, y constituye el cuerpo colectivo re -
gional de més alto nivel que pemite la realizacion de con -
sultas periddicas, las cuales tienen como fin acordar o reco-
mendar las medidas apropiadas para la coordinacién y armo -
nizacién de las politicas monetarias, cambiarias y crediti -
cias. Esta forma de asesoria mutua abarca, tanto los aspec-
tos de politica intema de cada banco central como los de ac-
cién conjunta en las relaciones financieras con el exterior.
Comprende también informaciones relatives a las condiciones
de desarrollo, estructuras institucionales, instrumentos y le-
gislacién en los campos monetario y financiero. En este plan
tiene cabida la politica general del sistema de compensacién
multilateral ya existente, que puede extenderse a la adop -
cidén de mecanismos de asistencia financiera mutua con fines
de balanza de pagos, y, ademds, se intenta la estructuracion
de bases uniformes de politica monetaria y fiscal, mediante
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consultas con las autoridades gubermamentales responsables.

La Secretaria Ejecutiva tiene a su cargo la preparacién
de estudios téenicos, la coordinacidn de las actividades de los
diferentes comités, y presta servicios secretariales a las confe -
rencias y reuniones del Sistema de Bancos Centrales. Ademas,
le ha sido encomendada la administracién directa de la Cdmara
de Compensacidn Centroamericana. En suma, es la entidad -
con responsabilidades técricas y ejecutivas, con funciona:  de
zoordinacion interng sobre bases pemuanentes,

Por < parte, lo; Comit3s de Consulta o de Accidn que
~| Acuerdo prevé como minimo, son cuatro 4/: El Comité de -
Politica Monetaria, el Comité de Operaciones Financieras, el
Comité de Estudios Juridicos y el Comité de Politica Cambiaria
y de Compensacidn.

El Comité de Poiitica Monetaria tiene bajo su responsa
bilidad estudiar y recomendar medidas para armonizar y coordi-
nar las politicas monetarias y financieras de los paises centroa-
mericanos.

Por sy parte, el Comité de Operaciones Financieras tie
ne a su cargo estudiar y recomendar medidas encaminadas a fa-
cilitar la realizacidn de operaciones financieras entre los ban -
cos centrales, y entre éstos y otras instituciones.

ty—fl Reglamento General de los Comités y de la Secretaria E
jecutiva fue aprobado por el Consejo Monetario en mayo -
de 1964, El Acuerdo faculta al Consejo Monetario para -
que instale los Comités que se crearen en el futuro, a medi
da que las circunstancias lo aconsejen.

74



El Comité de Estudios Juridicos tiene bajo su responsa -
' bilidad el estudio de los aspectos legales relacionados con la-e
jecucién del Acuerdo para el establecimiento de la Unién Mo -
netaria Centroamericana.

Por Gltimo, el Comité de Politica Cambiaria y de Com_
pensacién, aparte de tener el caracter de cuerpo consultivo, es
el responsable de dirigir y supervisar la ejecucidn del Acuerdo
de la Cdmara de Compensacién Centroamericana, asi como de
los otros acuerdos o arreglos de compensacion o de créditos que
se celebran con paises situados fuera del area. La administra -
cién de la Camara ha sido encomendada a la Secretaria Ejecuti
va y el Consejo Monetario tiene a su cargo la politica general
del sistema de compensacidn.

En suma, la vinculacién entre los niveles ejecutiva y -
técnico estd prevista en el Acuerdo como una practica ordina -
. - ra . L
ria y habitual de todos los 6rganos del sistema. Ademas, los -
Comités Consultivos y de Accién tienen responsabilidades técni
cas definidas y estan facultados para elevar al Consejo Moneta
rio proposiciones y recomendaciones que requieren decisiones -

ejecutivas por parte de los Bancos Centrales Centroamericanos.

C. REALIZACIONES EN LA EJECUCION DEL ACUERDO

El Acuerdo entrd en vigencia el 20 de marzo de 1964, -
al ser ratificado por los cinco bancos centrales. El Consejo Mo
netario Centroamericano ha celebrado reuniones periédicas a -
partir de esa fecha, y los.distintos Comités también se han veni
do reuniendo con regularidad. -

El Consejo Monetario al celebrar su Primera Reunién, -
constituyd una Comisién Especial encargada de formular las ba
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ses de organizacion y la definicion de funciones y atribucio
nes de los Comités de Politica Monetaria, de Operaciones -
Financieras y de Estudios Juridicos 5/. Estas fueron presen-
tadas al Consejo Monetario en su Segunda Reunign. 6/ quian
aprobd un programa de trabajo. ast:

a)

Er funcion de andlisis

Estudio analitico y comparativo de la raturalezu y -
funcionamiento de los instrumentos de politica mone
tariu en los paftes centroamaricancs;

Estudio de la pelitica y estructura de las tazas de in-
terés a fin de determinar sus efectos sobre la movili -
zacion de copitales dentro y fuera de la regidn.

En el cam  estadistico
Uniformar las estadisticas de moneda y banca, balan

za de pagos, finanzas piblicas, comercio exterior y
precios de lok palyes del area, a fin de integrar vn -

5/ El Comité de Politica Cambiaria y de Compensacién, nc

necesitaba que se le organizara un plan de trabajo, en -
virtud de que el Consejo Monetario lo declard constitui’
do con las mismas personas que hasta entonces habfan -
desempeiiado los cargos de Directores titulares y suplen-
tes en la Junta Directiva de la Cdmara de Compensaciér:
Centroamericana.

¢/ Alvaro Costro Jenkins, Las cuestiones monetarias y de -
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b)

a)

anélisis monetario regional;

Establecimiento de un sistema uniforme de cuentas -
nacionales, incluyendo la adopcion de una nomen -
clatura y metodologia comunes.

En Materia de politica monetaria  financiera

Bases para iniciar una accidn conjunta por parte de
los-Bancos Centrales Centroamericanocs, a fin de ob-
tener condiciones optimas en las negociaciones con
instituciones financieras del exterior;

Estudio de la posibilidad de invertir en obligaciones
emitidas por organismos financieros internacionales -
en relacidn con préstamos al Grea centroamericang;

Estudios encaminados a definir el monto y composi -
cion adecuados de las reservas monetarias intemacio
nales de los paises centroamericanos, con el fin de
establecer una politica que contribuya a mantener -
la estabilidad y convertibilidad de sus monedas.

El programa no se ha cumplido a cabalidad,; debido

a que durante algin tiempo se presentaron dificultades para

organizar debidamente la Secretaria Ejecutiva. Sin embar-
go, en junio de 1965 se inicié su reorganizacién y desde en
tonces se le ha dado un impulso vigoroso. -

Respecto a las realizaciones en la ejecucidn de las -

metas del Acuerdo, en los apartados siguientes se hace un -
andlisis de cada una de ellas.
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1. Uniformidad de los sistemas cambiarios  estabilidad
convert ibilidad de las monedas

Desde que se iniciaron las reuniones del Sistema de Ban
cos Centrales Centroamericanos, el Consejo Monetario se plan-
ted lainterpretacidn del concepto técnico “uniformidad de los -
sistemas cambiarios”, que se encuentra incluido en el Acuerdo -
{Articulo I, 1) 7/. Este tema ha interesado no sdlo a los banque
ros centrales, sino también a los Ministros de Economia y de Ha

> - ° ope o # —
~ienda, asi como a loz Directores de Planificacién. Todos ellos,
dentro del campo que les compete, se encuentran promoviendo
una politica de desarrollo regional y los aspectos cambiarios -
constituyen un elemento importante para realizarla.

De los cinco paises centroamericanos, Unicamente Gua-
temala y El Salvador mantienen control sobre los movimientos -
de capital, tanto por razones de balanza de pagos como por la
necesidad de garantizar el ingreso de las divisas correspondien-
tes a exportaciones y de evitar fugas de capital. Esta clase de
regulaciones constituyen una valiosa fuente de registro estadis-
tico, con datos, cifras e informaciones que son importantes pa-
ra la orientacidn de la politica monetaria. Por estos motivos,
los Ministros de Economia y de Hacienda de Centroamérica 8/
resolvieron en su Primera Reunidn:

“Recomendar al Consejo Monetario Centroamericano -

7  onsejo onetario entroamericano. Acta de la Segunda-
Reunidn (Reunién Extraordinaria). San José, 18-20 de ma-
yo de 1964 (mimeogr.).

8/ Resolucién No, 5 (RMEH-1). Informe de la Primera Reunidn

"~ de Ministros de Economia y de Hacienda de Centroamérica.
SIECA/RMEH-I, Antigua Guatemala, 4-10 de abril de 1965

(mimeogr.)
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que apresure el estudio de la posibilidad de establecer

a corto plazo regulaciones cambiarias coordinadas que
incluyan el registro de todas las transacciones en divi
sas, el ingreso del valor de las exportaciones, medidas
para impedir fugas de capital y control del endeudamien
to externo del sector privado; dicho estudio serd presen—
tado a la consideracidn del Consejo Econdmico Centro-
americano. "

Esta resolucidn incluye otro elemento importante, o sea
la preocupacion manifestada con anterioridad por el Consejo -
Monetario en relacidn a los problemas de endeudamiento a cor-
to plazo de los paises del rea. En efecto, de acuerdo con las
estimaciones del propio Consejo®?/, el ingreso de copital en -
roncepto de crédito al sector privado, constituido en gran par-
te por crédito a corto plazo para importaciones, llegard en -
1966 al equivalente de $CA 123.1 millones, que es superior en
casi $CA 10,0 millones a lo alcanzado en 1965 y que en el fu-
turo tiende a aumentar. Esta circunstancia podria ocasionarle
a Centroamerica problemas financieros en caso de que no se -
gdopten las medidas opertunas.

Ef Consejo Monetario, para solucionar la situacidn -
planteada, ha recomendado que se adopten controles selectivos
sobre el financiamiento externo de proveedores, de acuerdo con
la esencialidad de las importaciones. Sin embargo, no es ésta
la Onica medida que hay que poner en practica, en vista de que
se ha observado "una tendencia muy marcada al desequilibrio -
del sector extemo de la economia centroamericana, lo cual ha'

9 Véase Exposicién de Consejo Monetario Centroamericano -
sobre la balanza de pagos regional presentada a la Primera

Reunién de Ministros de Economia y de Hacienda de Centro

américa. Banco de Guatemala, abril de 1965 (mimaogr.) ~
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ce urgente se tomen decisiones tendientes a fortalecer dicho
sector, como condicién indispensable paro e! desarmlia del
programa de integracidn del Istmo " 10/,

Por otra parte, si no existe uniformidad en los siste -
mas cambiarios y no se adoptan medidas cambiarias coordina
das, el propdsito de llegar a una unién monetaria podria ver
se frustrado; la forma como se ha de lograr esa uniformidad -
estd acondicionada a la situacidén imperante en cada pafs.
Empero, hay problemas comunes respecto a la situacion del -
sector extemo y, para solucionarlos, la implantacion de re-
gulaciones similares es el primer paso a darse.

Existe la dificultad, en principio, de que los paises
con libre convertibilidad no desean la implantacidn de res -
tricciones cambiarias, asi como los paises con controles esta
blecidos no desean suprimirlos. Las dos partes tienen sus ra-
zones y motivos y no es facil ceder en los principios que los
mueven a actuar de esta manera. Esta discrepancia, como -
se ha esbozado puede dismbhuirse — si se desea la uniformi -~
dad en los regimenes cambiarios — al adoptarse medidas si -
milares en relacidn a problemas comunes, como es el caso -
de los controles sobre el financiamiento extermo de proveedo
res. En este orden de ideas también se pueden mencionar al
gunas regulaciones que impiden cierto tipo de remesas de ca
pital nacional al exterior, asi como la implantacién, en for
ma temporal, de depdsitos previos para cierta clase de impg_s:

0 Consejo Monetario Centroamericano. Exposicién ...
op. cit. Introduccidn.
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taciones. 11/.

En la actualidad un grupo de técnicos formado por -
personal de uno de los bancos centrales, por encargo del Con
sejo Monetario, se encuentra estudiando la posibilidad de uni
formar, en la medida de lo posible, los sistemas cambiarios -
centroamericanos R de establecer medidas cambiarias coordina
das. Mientras més pronto se logren estos objetivos, se estard
aproximando el establecimiento de la Unién Monetaria.

La meta del Acuerdo que se analiza en este apartado,
ademds del concepto de uniformidad de los sistemas cambiarios,
incluye otros dos a saber: estabilidad y convertibilidad de las
monedas.

En relacion al concepto de estabilidad monetaria, -
tanto externa como interna, los paises centroamericanos tienen
uni historial poco corriente en América Latina. En efecto,la
estabilidad monetaria extema respecto al délar se ha manteni
do a la misma paridad, asi: Honduras desde 1918; Guatema-
la desde 1926 y El Salvador desde 1934. Costa Rica y Nica-
ragua mantienen tipos de cambio estables desde 1955 y 1961,
respectivomente. Asimismo, la estabilidad monetaria intema
se ha mantenido en los cinco paises centroamericanos sin que

11 Los depdsitos previos a la importacion, desde el puntode
vista monetario, tienen los mismos efectos que un aumen
to en el encaje de las obligaciones de los bancos. Uni-
camente si el instrumento del encaje bancario no es efec
tlvo, convendria su utilizacidn; en caso contrario, es -
més fécil el manejo del encaje. CLENT
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se encuentren variaciones de consideracién 12/,

Resper:to a la convertibilidad de las monedas, es impor
tante sefialar la circunstancia de que los cinco paises han acep
tado las obligaciones que sefala el Articulo VIII del Convenio
del Fondo Monetario Intemacional 13/.  Este articulo obliga
a los paises a mantener una completa convertibilidad cambia -
ria e implica el compromiso de corsultar previamente con el -
Fondo, antes de tomar cualquier decisién v 1ateral yeitdativa
o diseriminatoria al comercio y a los page:- .

En resumen, en cuanio se refiere al Acuerdo para ¢! e
tablecimiento de la Unidn Monetaria Centroamericana y en -
concreto a la meta que se ha tratado en este apartado, el obje
tivo mds importanta a lograrse, se relaciona con la uniformidad
de los sistemas cambiarios, ya que !a estabilidad y convertibili

dad de las monedas han presentado un historial que, por lo me-
nos a corto plazo, dificilmente podr’u :ar moditicado.

2, Sistema de compensacian y empino de manedas nacionc -

ler T T

La <2ginda meta g contamply ol Acuardo fijg g los -

1? Los indices de precios al consumidor (costo de la vida) han
experimentado aumentos menores de un 2% anual en todos
los paises. Véase Alvaro Castro Jenkins, op. cit. p. 7

13/ Estas obligaciones fueron aceptadas asit El Salvador des -
de el 6 de noviembre de 1946; Guatemala desde el 27 de
enero de 1947; Honduras desde ei 1° de julio de 1950; Ni
caragua desde el 20 de julio de 1964; y Costa Rica desde-~
el 1° de febrero de 1965,
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bancos centrales que amplien "el sistema centroamericano  de
compensacién multilateral" y que estimulen "el empleo de las -
monedas nacionales en las transacciones entre los paises centro
americanos”.

En relacidn al primero de esos conceptos, debe adver--
tirse que antes de la suscripcion del Acuerdo para el estableci~
miento de la Unién Monetaria Centroamericana, se habia firma
do el Convenio de Compensacién y de Créditos Reciprocos Mé-
xico-Centroamérica. Al estar formado el Consejo Monetario,
la Repiblica de Panamd mani festS interés en participar en el -
sistema de compensacidn multilateral a cargo de los Bancos Cen
trales Centroamericanos, aunque hay elementos de juicio que -
pemiten apreciar que por ahora no es factible esta participa--
cion. En efecto, ia actuacidn de los cinco bancos centrales es
congruente con la politica nacional de los gobiemos, y mien -
tras no medie una declaracion de los signatarios del Tratado Ge
reral, en el sentido de que Panama participe en cualquiera de-
{5 drgunos de la integracidn, se dificultaria su vinculacién con
el sistema de compensacion. Recientemente, SIECA ha realiza
do un estudio acerca de las implicaciones del ingreso de Pana=
md& a} Mercado Comin Centroamericano.

Sobre el mismo tema, Young 14/ ha expresado lo si
guiente:

"Panamd no tiene banco central y utiliza como moneda

e]. dolar estadounidense, puesto que tiene un valor -

idéntico al balboa de Panamd, que es la unidad oficial
L4 ® » o

de moneda de este pais. La circulacién de papel mone

4 John Parke Young, Union Monetaria Centroamericana. -
Centro Regional de Ayuda Técnica, México, 1965, p. 45.
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da en Panama consiste totaimente er billetes de la -
Reserva Federal de los Estados Unidos y unos pocos ~-
certificados de plata, mientras que las piezas subsi-
diarias de moneda son, en gran parte, panamedas. "

Ante esta situacion, hay dos dificultades copitales:
por una parte, los Acuerdos para el establecimiento de la -
Unién Monetaria Centroamericana y el de la Camara de Comr
pensacidn Centroamencana han sido suscritos entre bancos cen
trales, y para que un pais se vincule a ellos, debe contar con
la existencia de un banco centrul; en el caso particular de ~
Panama, no se cumple este requisito. Por la'tra, Panamd
— por no tener billete balboa — utilizaria el délar para 1
compensacidn, lo que de hecho implicaria volver a poner en
practica el sistema de usar ddlares para los pagos entre los -
pafses del drea, operacidn que han tratado de sustituir los bun
cos centrales centroamericanos al fomentar el uso de monedas
nacionales.

Las dificultades mencionudus, 2n espesial igs de or-
den institucional, no pemiten por ahera la vinculacion de Pu
namé  al sistema de compensacién multilateral. Conviere a
gregar que,a traves del mecanismo de compensacidn,se ha fa-
cilitado y promovido el intercambio comercial entre los palses
centroamericanos y que, por parte de Poncmé, su comercio de
exportacion esta constituldo en su mayoria por componente im
portado de otras dreas ajenas a Centroameérica, lo que en defu
nitiva podria afectar al sector industrial de los cinco paises, -
que se encuentran empefados en la formazion del mercado ce-
mun.

El segundo concepto que incluye la meta del Acuerdo
que se comenta, se refiere a estimular "el empleo de las mone
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das nacionales de los paises centroamericanos”. En la ejecu-
cidn del Acuerdo, Unicamente se ha logrado que se ponga en

vigor el sistema deICheque Centroamericano y adn cuando su
creacidn no es idea original del Consejo Monetario, fue éste

quien lo puso en pruchcu. En efecto, la iniciativa para lle-
gara la uceptacwn de un mecanismo para operar el "Cheque

Centroamericano™ surgid en el seno de la Junta Directiva de
la Camara de Compensacion Centroamericana, en octubre de
1961, con base en un estudio de las medidas que seria necesa
rio adoptar en los cinco paises, para uniformar las comisiones
cambiarias y bancarias, en forma que permitieran estimular el
empleo de monedas centroamericanas para transferencias den-
tro de la regidn.

El estudio iniciado por la Cédmara en 196], reveld que
existen profundas y numerosas discrepancias entre los paises -
centroamericanos,respecto a las practicas bancarias relativas
al costo y disponibilidad]de los servicios de transferencias me
diante cheques bancarios, cheques de caja y cheques certifi -
cados. En varios lugares de Centroamérica esos servicios son
reservados por los bancos a sus clientes y usualmente las tasas
de comisién varian en forma arbitraria.

No fue sino hasta junio de 1962 cuando se suscribid
un Acuerdo en el que se establecia la modalidad especial del
cheque interbancario denominado Cheque Centroamericano.
Este Acuerdo, que también incorporaba disposiciones especia
les respecto al numerario y a las érdenes de pago dentro del -
sistema de compensacién, fue sugcrito en vista de que los bon
cos centrales estimaban conveniente poner a la orden del pi -
blico nuevos medios de pago que facilitaran ain mas la liqui-
dacidn de transacciones en el Istmo.
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El Cheque Centroamericano tal como se le concibid ini
cialmente, posee todas las caracterfsticas de un cheque banca-
rio ¥y sus Unicas modalidades propias consisten en un disefio co -
mOn y su emisién por los bancos del sistema a cargo de su respe:
tivo banco central y en su propia moneda. ElCheque estd suje-
to al cobro de una comisidn bancaria no mayor de 0.25%, con-
un mixime equivaiente a § CA 25.00 y con un minimo equiva -
lente a $ CA 0.20. Los bancos autorizados para librar cheques
centroamericanos se obligan a pagar a su presentacidn los che -
ques centroamericanos emitidos por otros bancos, para lo cual -
se pretende organizar un registro de firmas hecho del conoci- -
mient> de todos los bancos comerciales de Centroamérica.

Al formarse el Consejo Monetario Centroamericano, se
le dié un giro a lo idea del Cheque Centroamericano. En efec
to, atendiendo una recomendacién del Comité de Politica Cam
biaria y de Compensacidn, el Consejo Monetario adopté una -
resolucion que dejaba en suspenso la parte del Acuerdo que se
refiere al Cheque Centroamericano y recomends a los bancos -
centrales que apliquen el nombre de Chequies Centroamericano

a los cheques de Caja y de Gerencia.

O sea que ia participacién del Consejo Monetaria res -
pecto al instrumente de pago mencionado,se circunscribid a re-
conocer que, tal como habia sido concebido, ya no tiene apli-
cacién practica, y a aplicar el nombre de Cheque Centroameri
cano a los cheques de Caja y de Gerencia que circulan por la
Camara de Compensacién Centroamericana.

Para llevar rapidamente a la meta fijada, el Consejo --
Monetario, por recomendacién del Comité de Politica Cambia-
ria y de Compensacidn, encargd un estudio que evalle la conve
niencia de crear nuevos medios de pago que faciliten el movi -



miento comercial y turistico de la Regién 15/.
3. Asistencia financiera

Otra de las metas que contempla el Acuerdo se refiere-
a "propjciar la asistencia financiera, con el objeto de corregir
desajustes temporales en la balanza de pagos y prevenir tenden
cias adversas en los sistemas cambiarios de los paises centroa -
mericanos”. El Acuerdo indica que esta meta, al igual que las
otras, se alcanzard en forma gradual y progresiva mediante -
"mecanismos especificos tendientes a suministrar la asistencia -
financiera adecuada para prevenir tendencias desfavorables en
los regimenes cambiarios, atenuar los efectos de desajustes tem
porales en la balanza de pagos y promover el libre movimiento
de capitales en Centroamérica".

De acuerdo con la meta y medios de accién menciona -
dos, lo primero que corresponde a los bancos centrales es crear
los mecanismos especificos para efectuar la asistencia financie-
ra mutua. Se han presentado ya algunos casos de transferencias
de liquidez intemacional, principalmente a través de inversio-
nes bilaterales directas entre los miembros de la Cdmara de -
Compensacion Centroamericana. Las cantidades involucradas -
en estas operaciones no fueron tan importantes como lo fue el -
hecho de que casi todas ™las operaciones tenian las caracteristi
cas de finarciamiento temporal para propésitos de balanza de ™
pagos mds bien que ser facilidades adicionales de crédito prove

Consejo Monetario Centroamericano. Acta de la XIl Reu-
nion (Extraordinaria). Banco Central de Reserva de El Sal
vador, 22 y 23 de enero de 1966. (mimeogr.),
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nientes de operaciones de la compenzacior mattiiateral”16/.

El concepto de “mecanismos" es de por si amplio y
dificil de precisar. Hasta Cahora, tanto el Consejo Monetaric
como los distintos comités, han estado estudiando la creacién
de un Fondo Comin de Reservas a nivel centroamericano con
el propdsito de alcanzar los objetivos del Acuerdo, aung.e -
aun no se han logrado resultados conereras,

Por otru parte, el Consejo Moneturio ha examinade-
nng pmpuesta del Banco Central de Venezuela, tendiente a
invertir en instituciones financieras del exterior, parte de sus
reservas monetarias internacionales, conjuntamente con las -
que pudieran aportar los Bancos Centrales Centroamericanos.
En principio, el Consejo estuva.de acuerdo con la propuesta,
ya que se pretende obtener mejores condiciones financieras -
con instituciones bancarias del exterior.

Sin embargo, es oportuno sefialar que esta inversidn
coordinada de las reservas monetarias intemacionales no con-
duce a la creacidn de los mecanismos financieros sefalados y
que, si se centra Unicamente en obtener mejores utilidades y
financiamiento adicional, la meta del Acuerdo a que se hace
referencia no se estaria cumpliendo a cabalidad. En via in -
formativa, se incluye el cuadro No. 10, que presenta los du-
tos de las reservas de los cinco pafses del area.

16 Jorge Gonzalez del Valle, "Monetary Integration inCen
tral America: achievements and dgpectations”. Washing
ton, 1965 (mimeogr.) .
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CUADRO No. 10
CENTROAMERICA: RESERVAS INTERNACIONALES BRUTAS 1962-1965

SALDOS A FIN DE PERIODO

(En millones de pesos centroamericanos)

1962 1963 1964 1965

Total 129.5 173.5 207 .4 245.7
Guatemala 50.8 61.0 64.9 72.5
El Salvador 29.5 46.0 58.1 62.8
Honduras 14.3 13.4 21.0 24.8
Nicaragua 18.8 32.5 41.8 62.4
Costa Rica 16.1 20.6 21.6 23.2

FUENTE: Secretaria Ejecutiva, Boletin Estadistico 1965. San Salvador, julio de 1966,
p. 32
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4, Uniformidad en las le islaciones en las estructuras
condiciones monetarias, cambiarias crediticias

La meta del Acuerdo para el establecimiento de la U -
nidn Monetaria Centroamericana a que se refiere este apartado,
estipula que los bancos centrales habran de "obtener un alto -
grado de uniformidad en las legislaciones y en las estructuras y
condiciones monetarias, cambiarias y crediticias de los paises
centroamericanos". Por consiguiente, no se pretende, por lo -
menos en el futuro inmediato, llegar a la meta fijada sino sen-
tar las bases para alcanzarla; de hecho, se reconoce que cada
Pais presenta caracteristicas propias y que en las cuestiones -
monetarias, cambiarias y crediticias hay una diversidad de re-
acciones en la aplicacidn de las politicas que se adopten.

El Comité de Estudios Juridicos tiene entre sus funcio. -
nes y atribuciones la de "elaborar estudios y proponer medidas
para actualizar y armonizar las legislaciones monetarias, ban -
carias y financieras de los paises centroamericanos"”. Sin em -
bargo, en este campo se ha hecho relativamente poco, debido
principalmente a que, desde que se firmé el Acuerdo, no han -
habido cambios de importancia que lleven a la uniformidad en
las condiciones y estructuras monetarias, cam biarias y crediti-
cias.

Una de las legislaciones que en Centroamérica presenta
caracteristicas uniformes, es la de los bancos centrales. En ca
da pais existe un organismo rector de la politica monetaria, -
cambiaria y crediticia, el cual dicta nomas generales a las -
instituciones bancarias y a algunas otras organizaciones de ca



racter financiero. Sus objetivos, en sintesis 17/ tienden a:

a)

b)

Propiciar y mantener adecuadas condiciones monetarias,
crediticias y cambiarias, a fin de impulsar el ordenado
desarrollo de la economia de cada pais;

Mantener la estabilidad monetaria, preservando el valor
intemo y externo de las monedas; y

Coordinar la politica monetaria y crediticia con la poli
tica fiscal de cada pais;

Pare realizar tales objetivos, les corresponden lassi -

guientes funciones:

a)

La emisidn de billetes y de monedas de acuerdo con las
necesidades reales de la economia;

Ei mantenimiento del valor extemo y de la convertibili
dad de la moneda nacional;

El control del medio circulante, de los tipos de cambio
y de las tasas de interés;

La custodia y administracién de las reservas monetarias
de la nacidn;

17/ Véase, Alvaro Castro Jenkins, op. cit. p.p. 1-2. Tam -

bién puede consultarse para informacidn adicional: Ban -
co Central de Reserva de El Salvador, Recopilacion dele
yes de Bancos Centrales de Centroamérica, México y Pa-
namd, Septiembre 1963 (mimeogr.).
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La direccién superior del crédito bancario, y la vigi
lancia, supervision y coordinacién del sistema banca
rio del pais;

La realizacion de las operaciones activas y pasivas -
que puede efectuar conforme a la Ley;

La promocion de condiciones favorables al robusteci
miento, liquidez, solvencia y buen funcionamiento
del sistema bancario del pais;

La custodia de los encajes legales del sistema banca
rio y la liquidacion de los saldos de compensacion -
entre los bancos;

La concesidn de autorizaciones para el funcionamien
to de nuevos bancos;

La gestidn como agente financiero y consejero del -
Estado;

La colaboracién con otros organismos de la economia
del pais, para el mejor logro de sus fines; y

El desempefio de cualesquiera otras funciones que de
acuerdo con su condicidn esencial de Banco Central

. . ’ [ d
pueda o deba ejercer en beneficio de la economia -
nacional .

Como se puede apreciar, las leyes que rigen a la -

banca central de los paises centroamericanos contienen dispo-
siciones similares. Los bancos centrales operan bajo la direc
cién de una autoridad maxima 18/; tienen Comités de Crédi-

8 En Guatemala: Junta Monetaria; en El Salvador y Costa
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to o Comisiones de Cartera; representa legalmente al Banco -
un Presidente; cuenta con Departamentos Técnicos encargados
de efectuar los estudios necesarios para el cumplimiento de -
las labores del Banco, asi como con departamentos, secciones
o dependencias encargados de la realizacion de sus funciones
y operaciones, y tienen una institucion fiscalizadora.

5. Coordinacién entre la politica monetaria la fiscal

El Acuerdo incluye, a nivel regional , la meta de -
"crear las condiciones que propicien la coordinacién entre la
politica monetaria y la fiscal". A nivel nacional ; cada una
de las leyes orgdnicas de los Bancos Centrales Centroamerica-
nos incluye una disposicién similar y se tiene amplia experien
cia en ese sentido.

Los bancos centrales ejercen las funciones de conse-
jero, agente fiscal y banquero del Estado. Las interrelacio -
nes entre la politica monetaria y la fiscal se establecen en las
mismas Juntas Directivas de los Bancos Centrales Centroameri-
canos, en las que, excepto en el caso de El Salvador, el Go-
bierno estd represeniado por su Ministro de Economia o de Ha-
cienda, o por ambos. Ademds, cuando el Gobierno o las en-
tidades pOblicas intentan contratar empréstitos externos o in-
ternos, solicitan dictamen previo de las autoridades moneta -
rias, y la conveniencia de la operacién es analizada de acuer
do con sus efectos monetarios y cambiarios. B

... Rica: Junta Directiva; en Honduras: Directorio; y en Ni
caragua: Consejo Directivo
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Las relaciones financieras entre los bancos centrales y
los gobiemos se concretan en las operaciones de préstamos, a-
delantos o anticipos, cuyo monto, al 31 de diciembre de 1965
se presenta en el cuadro No. 11.

Los banqueros centrales se han mostrado preocupados -
por ia forma en que se ha desarroliado la politica de inversio--
nes gubemamentales y han recomendado a las autoridades en--
cargadas de realizarla que le procuren un financiamiento sano,
"que puede lograrse a través de un incremento en los ingresos -

tributarics y del uso racional dei crédito de organismos interna_
cionales” 19/.

En I que se refiere al finansiamiento de las obras pi§ -
blicas, los Ministros de Economia y de Hacianda también han -
hecho ver la conveniencia de coordinar la politica monetaria y
la fiscal de los paises centroamericanos, a fin de imprimir ma-
yor eficacia a su politica financiera, con miras a lograrun -
desarrollo econdmico sostenido en la regidn. En este sentido,
adoptaron una resolucién asi’ 20/

"Recomendar a los gobiemos centroamericanos que la -
politica de inversiones piblicas, se base en una armoni
zacidn entre la politica monetaria y la poiitica fiscal,

y que & financiamiento de dichas inversiones se procu-
re preferentemente a través de un incremento de los in-

3 P . & fo

gresos tributarios y del uso racional del crédito de orga
nismos internacionales, incluyendo el financiamiento -

19/ onsejo Monetario Centroamericano, op. cit., p. p. 5y b

2’)/ Resolucion No. 9 (RMEH-1). Informe de la Primera Reunidn
de Ministros de Economin y de Hacienda de Centroamérica.
op. cif.
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CUADRO No. I

CENTROAMERICA: CREDITO DE LOS BANCOS CENTRALES AL GOBIERNO
CENTRAL

(En millones de pesos centroamericanos)

1962 1963 1964 1965
Total 67.4 81.2 89.0 100.0
Guatemala 28.5 39.1 42,1 51.
El Salvador 13.1 13.4 10,6 11.7
Honduras 8.1 8.4 9.2 7.8
Nicaragua 12.2 11.9 1.7 11.5
Costa Rica 5.5 8.4 15.4 17.1

FUENTE: Secretaria Ejecutiva, Boletin Estadistico 1965. San Salvador. julio de
1966. p.p. 37 a 40.
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de gastos en moneda local. "

No obstante que individualmente cada pais tiene expe-
riencia en la coordinacién de la politica fiscal y la monetaria, -
es un hecho que los problemas son distintos en cada uno de ellos;
hasta ahora, solamente se han logrado establecer las bases de la
coordinacidn regiona! al enfrentarse con un problema comin:

o] » > ¥ .
el desequilibrio en la balanza de pagos del drea y las medidas ~
a adoptarse para corregirlo. Aun cuando queda mucho terreno -
por recorrer, los bancos centrales, tal como se sefiala en el apar
tado siguiente, han dado los primeros pasos para coordinar sus -

< & @ I3
politicas. Por su parte, las autoridades fiscales estan interesadii
en armonizar las legislaciones tributorias, y en todos los paises -
centroamericanos se han introducido los sistemas presupuestario:
con base en la técnica de Presupuestos por Programas 21/. Ade-:
Py & o — »
mas, se esta uniformando el $istema de cuentas del sector pibli ~
° > . L4

co, e incluso estd en estudio la elaboracidn de Presupuestos Plu
rianuales. El objetivo de un presupuesto de este tipo es el de pa
der contar con un Plan de Gobiemo de varios afios, donde se ex -
presen, con mds detalle que en los Planes de Desarrollo y con -
menos que en los Presupuestos Anuales, las erogaciones que se -
deberian hacer en el periodo del Plan afio por afio.

6, Sistema de informacion  de consulta

La Gltima meta que contempla el Acuerdo para el esta-
blecimiento de la Unidn Monetaria Centroamericana, estipula
que los Bancos Centrales Centroamericanos, habrdn de "estabie-

2]  Dentro de una politica planeada para el desarrollo. 2! pr.:

supuesto constituye el plan anual de operaciones que encua-
dra la accién directa del Estado y su politica de incentives
hacia-el sector privado de la economia.
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cer un sistema permanente de informacidn y de consultaa fin-
de armonizar los medios de accidn y los instrumentos del caso®.
En cumplimiento de esta meta, el Consejo Monetario Centroa-
mericano, ha iniciado el intercambio de informacién acerca de
las medidas que se han adoptado en el campo de la politica -
monetaria cambiaria y crediticia.

La primera vez que se conocid un informe acerca de
las politicas seguidas por los bancos centrales; fue en abril de
1965, con oportunidad de realizar un andlisis de la situacién-
de la Balanza de Pagos Regional , y posteriormente;, se ha con~
tinuado con esta practica. Los informes presentados por los -
bancos, han pemitido conocer algunos de los problemas comu~
nes que confrontan los pafses centroamericanos, y han llevado
al Consejo Monetario a promover distintos estudios. Puede -
mencionarse uno que tiende a regular las inversiones de capi-
'yt exiranjero, particularmente en los buncos, que fue motiva
do por el hecho de que instituciones financieras extranjeras -
han adquirido acciones de bancos nacionales, sin consuitario
a las autoridades correspondientes. Este procedimiento persi-
gue burlar las disposiciones vigentes que rigen en Centroamé-
rica el establecimiento de sucursales de bancos extranjeros, y
u estas instituciones les seria muy facib, en esa forma,pasar -
por encima de las regulaciones que en materia monetaria y -
crediticia dictan los bancos centrales.

Ademads de las informaciones sobre los instrumentos y

resuitados de las politicas monetarias, cambiarias y crediti--
. o ® [ X » . * @ 03 .

cias, se inicid a principios de 1966 la practica de informar
acerca de las politicas que se habran de adoptar durante el -
afio,. con lo cual se han sentado las bases para el funciona--
miento del sistema permante de informacién a que se refiere
la meta que se comerita.
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Uno de los aspectos que aln no ha side cubierto a caba
lidad, tanto a nivel ejecutivo como técnico, es el que se refie
re al régimen de consultas entre los bancos centrales centroam-g-
ricanos. El Consejo Monetario se ha limitado en estos aspectos,
al intercambio de informacidn relacionado con la politica mo -
netaria,cambiaria y crediticia, y los comités de consulta se han
reunido para tratar problemas concretos, que no podrian califi-
carseles como consultas que tiendan a armonizar los medios de
acetdn y oz instrimertos propio: de 1o bancu central,



CAPITULO Il

HACIA LA INTEGRACION MONETARIA CENTROAMERICANA

La integracién monetaria es la etapa final de un proce-
so al que.antecede la cooperacidn voluntaria y la coordinacion
de las polfticas monetarias, cambiarias y crediticias. En Cen-
troamérica, la efapa preliminar de cooperacidn voluntaria ha -
sido superada, en tanto que la correspondiente a la coordina--
ci6n de las politicas se encuentrei en la fase de maduracin. A
efecto de llegar a la Gltima etapa, se presenta en este capitu-
lo un bosqueje de medidas previas a alcanzar la integracion to
tal, cuya implementacién dependerd del perfeccionamiento de
la etapa intermadia y de las decisiones de {as autoridodes more
tarios centroamericanas, B

Podriu Lumar lg atercidn ‘g importancia que se ie asig
nan 11 lus medidag tendientes a corregir el desequiiibrio del -
sector extemno de la regidn. Sin embarge, por presentarse pro
Llemas concratos en la balanza de pagos que deben ser resuel -
tcs, la aplicacidn de las mismas constituye un campo de accidn
propicio para que los bancos centrales hagan valer su influen -
cia, en coordinacidn con las politicas que sigan para ese efec
to las autoridades del gobiemo central. De esta manera, se lo
grard una experiencia saludable antes d lograr la unificacién
manataria ceninamaricand,

A, INVESTIGACIONES TECNICAS N LOS CAMPOS MO-
NETARIO, CAMBIA IO Y CRE

Lo Srganos de! Sistema de  ncos Centrales Centroame
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ricanos han avanzado en el intercambio de informacidn y en -
la realizacion de consultas mutuas regulares, aunque han side
pocas las investigaciones técnicas en los aspectos relativos o
la legislacidn, estructura institucional , condiciones de desa
rrollo y naturaleza de los instrumentos de politica monetaria
cambiaria y crediticia de los paises centroamericanos.

El §ltimo paso en el proceso en que se encuentran
las instituciones centrales centroamericanas, consiste en la -
circulacion de. una moneda Unica en el Grea, para lo cual -
previamente habrdn de realizarse investigaciones técnicas per
parte de los bancos centrales. La Secretaria Ejecutiva juega
un papel importante en esta fase, ya que le corresponde impul
sar y realizar, en gran parte, los estudios correspondientes.
Los bancos centrales deberan facilitar personal técnico para -
reforzar a la Secretaria Ejecutiva, quien por si’ sola tendria -
serios problemas para llevar a cabo dichos estudios, debido al
limitado personal de que dispone y a las dificultades que se ~
le presentan para llegar a las fuentes primarias de informacidn.

1. As ectos monetarios crediticios

Previo a la realizacidn de las investigaciones técni-~
cas, los bancos centrales habran de presentar estadisticas uni~-
formes en los aspectos monetarios y bancarios. Un esfuerzo se
ha hecho a este respecto, al elaborarse un boletin estadistico
centroamericano que, aunque Util para efectos de investiga~-
cion comparada, carece de la continuidad suficiente como pa-
ra permitir que las estadisticas sean usadas intensivamente pa
ra implementar los instrumentos de andlisis, con el prop3sito -
de hacer la politica monetaria.
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‘ Determinar el volumen de los medios de pago y adap
taMos a las legitimas necesidades del pais y al desarrollo de -
las actividades productivas, constituye el tema de un estudio
importante que primero debe hacerse en cada pafs, para luego
coordinarlo a nivel regional.

Para la correcta realizacion, a nivel regional, de -
las funciones de estabilizacidn monetaria interna, interesara
que se hagan estudios tendientes a uniformar las tasas de  re-
descuento e interés que aplican los bancos centrales. A su
vez, se deberd coordinar la forma de ejercer la influencia -
que sobre los sistemas bancarios ejerga cada institucion cen-
tral, mediante: a) la fijacidn de los encajes minimos que los
bancos deban mantener en relacidn con sus depdsitos v otros
iftulos bancarios o distintas clases de los recursos en moneda
nacional que hayan emitido; b) la regulacién de las propor -
ciones minimas de capital y reservas que los bancos deben -
mantener en relacién con sus operaciones activas; ¢) la fijo-
cidn de las tasas maximas para operaciones pasivas y activas -
de los bancos; d) el control de las emisiones de titulos banca
rios; y e) las restricciones para la concesién de créditos por
los bancos.

Ademas, también con fines de estabilizacién moneta

o @ . « T

ria interna, los bancos centrales deberian coordinar la  direc

5@ ] 3 a o o -

cion de la politica general de las instituciones bancarias de

cardcter estatal o semiestata! y su intervencidén en el mercado
abierto de valores.

Un estudio que merece especial cuidado, es el  que
se refiere al destino de los créditos que conceden los buancos
de los sistemas nacionales. No existe uniformidad en definir
cada uno de los rubros crediticios y 2n especial el relasio -
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nado con el crédito comercial 1/, lo que hace que lainformacian
disponible sea deficiente y que algunos bancos no proporcionen
datos fidedignos. E! estudio que podria llevarse a cabo debe -
ria considerar ademas, la forma de llevar un mejor control, por
parte de las Suparintendencias de Bar.cos, del destino del créd!
to, lo que permitiria a la banca central que la orientacidén de
ios adelantos que concede sean dirigidos a cubrir aquellas acti’

'j.{ N - N S} - - d.v.A.’ -l 1
oA les Gue Dalan et O crmeate g oo TAGieIeien nationds

2o Asperrri koo

Los bancos centrales tienen a su cargo, en el order. in -
¢zrnucional, las atribuciones de mantener el valor extermno y fu
-onvertibilidad de las monedas nacionales, asi como adminis -
trar las reservas monetarias internaciorales y el régimen de las
sransferencias intemacionale:.

Un estudio que revistiria especiul importancia consisti -
riu en determinar el nivei adecuado de reservas para cada pats,
s por ende, para Centroamérica. Existe diversidad de criterios
a este respecto y en las legislaciones correspondientes se en -
cuentran disposiciones distintas. Por ejemplo, en Guatemala -
lus leyes bancarias 2stablecen que para que las reservas monet.i
rias internacionales se encuentren en un nivel adecuado, en re
12¢idn a la emisiGn monetaria, deberian ser mayores que el -
25% de las ventas de divisas de 12 meses, determinados estos -
4itimos con base en el promedio de 3 afios. Este criterio pudo
-ar correcto al fundarse el Banco de Guatemala en 1946, pero
12 s ajusta a la realidad 20 afios después, Por otra parte, er-

.n 4 gunos paises el monto del crédito comercial se obtene
en forma residual y en otros por clasiticazion directa deca-
da aperacior rediticia,
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el Banco Central de Reserva de El Salvador es la Junta Direc -
tiva quien juzga si las reservas son adecuadas, teniendo en -
cuenta los ingresos y egresos de divisas y los efectos sobre las -
reservas internacionales derivados de la politica monetaria, sin
que se dependa de una relacién matematica.

El criterio para determinar el monto de las reservas di -
fiere en algunos pafses. especialmente en lo que se refiere al
cdleulo de las “reservas netas". Estas se forman deduciendo -
del activo total en oro fisico y en divisas extranjeras, las obli
gaciones que se hayan contraido. Sin embargo, la forma de -
célculo de las obligaciones es distinta en los bancos centrales y
un estudio tendiente a uniformar su cémputo seria beneficioso.

En el capitulo anterior se indicd que un grupo de técni_
cos, por encargo del Consejo Monetario Centroamericano, se -
encuentra estudiando la posibilidad de uniformar los sistemas -
cambiarios del drea y de establecer medidas cambiarias coordi-
nadas, el que se espera sea concluido en corto plazo, ya que -
este estudio podria dar lugar al inicio de la armonizacién en el
régimen de las transferencias intemacionales.

En lo que se refiere a la estabilidad y convertibilidad -
de las monedas; los paises centroamericanos presentan un histo-
riai poco comdn en el ambito de las relaciones monetarias inter
racionales. Empero, la situacién que se ha mantenido hasta -
ahora podria revertirse, no sdlo por presiones de orden interno
en cada pais sino también por posibles reformas al sistema mone
tario intemacional. En efecto, los expertos monetarios han -
venido planteando ideas, propuestas y planes respecto a la crea
cién de un nuevo sistema monetario que corrija los defectos y -
desventaja: atribuidos a! patrdn cambio-oro, y, en los Gltimos
afios, el debate ha trascendido los circulos académicos y profe-
sionales para penetrar en el campo oficial de todos los - - -
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paises 2/. Este tema, que de por si es apasionanfe, no cor:
tituye el objeto de este trabajo, y se menciona UGnicamente -
por las repercusiones que podria tener en el sistema cambiario
de los paises centroamericanos. Es obvio qie los bancos cen~
trales de la region deberan prestarle ol tema 122 consideracion
que se merece.

B, MEDIDAS TENDIENTES A CORREGIR FL DESEQU! -
LIBRIO REGIONAL EN N  DE PAGOS

El sector extemo de la economia centroameri~.ny
juega un papel muy importante en el programa de integracicn
del Istmo y la marcada tendencia al desequilibrio que ha pre:
sentado en los Gltimos afios, justifica porer en juego una serie
de medidas para fortalecerlo. Sin embargo, antes de conside-
rar tales medidas, conviene hacer un anélisis de las perspect: -
viss de la balanya de pagos regional en el corlo plazo.

1. Analisis de la balanza de pugn: del area en el corw

EIa?o A o o

De acuerdo con la proyeccion consolidada de iu bu-
lanza de pagos centroamericana, elaborada por el Consejo Mo
netario, la economia extema del drea presentara, en el corte
plazo, fuertes desequilibrios. En efecto, el déficitenla -
cuenta corriente acusa un incremento al pasar de $CA 145.8-
millones en 1966 a $CA 186.6 millones en 1967 {Cuadro No.

A este respecto es ilusirativo el documento intitulado "1~
forme del Grupo de Expertos del CIAP sobre liquidez inte:
nacional (CIES/892 16 de marzo de 1966. Buenos Aire:
Argenting) , asi como la "Declaracién de Jamaica” de los
Bancos Centrales Latinoamericanos sobre la reforma del -
sistema monetario intemacional (Jamaica, abril de 1966).
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Este deterioro es motivado por el hecho de que las
importaciones de bienes y servicios aumentaran en dicho pe -
riodo en un 11%, en tanto que las exportaciones de bienes y
servicios lo harén en dnicamente 8. 5%, lo que hace que el
saldo de la balanza comercial sea por si solo deficitario en -
$CA 135.6 millones en 1966 y en $CA 175.2 miliones er 1967,
Ademds, los pagos atribuibles a factores presentan un saldo ne
gativo de $CA 43.2 millones y $CA 47.0 millones en los mix-
mos afios, en tanto que las transferencias acusan un saldo posi
tivo de $CA 33.0 millones y $CA 35.6 miilones, respectiva -
mente, que no logran compensar el d&ficit er el saldo neto -
de factores.

El movimiento neto de capital foraneo (entradas me-
nos salidas) ascenderd a $CA 130.2 millones y $CA 127.7 m1.
llones en 1966 y 1967, respectivamente, que no alcanzard pa-
ra cubrir el saldo de cuenta corriente. El ingreso de capital-
proveniente de créditos privados, constituidos en gran parte -
por créditos a corto plazo para importaciones, manifiesta una
tendencia creciente en tanto que los créditos publicos tienden
a disminuir. Los ingresos correspondientes a inversiones ex-~
tranjeras se estima que aumentardn en el periodo que se comen
ta, aunque no en forma apreciable. B

Por su parte, las salidas de capital estan influidas por
la amortizacién de créditos pdblicos y privados. Los primeros
presentan una fendencia hacia la baja en tanto que los segun-

Vease Consejo Monetario Centroamericano. Exposicién -
sobre la balanza de pagos regional presentada a la Prime-
s Reunidn de Ministros de Economia y de Hacienda de -
Centroamérica.



CUADRU Ne. 12
CENTRCAMERICA: PRUYECCION DE BALANZA DE PAGOS ANCS 1965 Y 1967 \

(En millones de pesos centroume; icanos)

A,  CUEMTA CCURRIENTE

1. Exportecidn de bienes y servicios 953.1 i 034.0
1.1 Exportacién de bienes (FOB) £840.5 907.8
V.2 Exportocién de servicios V12,6 12¢.2

Z.  Importacién de bienes y servicios 1 ¢88.7 VX9,
2.1 Imoortacién de bienes (CIF) &b, T 67
2.2 Importacién de servicios 121.9 1304
SALDCO BALANZA COMERCIAL 135.6 V75..

3 Pagos atribuibles o factores
3.1 Recibidos del exterior 1.5 [
3,2 Pagados al exterior 1¢.0 6.

a} Intereses deudo pUblica 45.5 49.¢
b} Otros - 43.2 - 4/,

SALDC NETO DE FACTORES

4. Transferencios
4.1 Donaciones recibides 4.1 43.9
4.2 Donaciones remesadas 8. 8.3
SALDO DE TRANSFERENCIAS 33.0 e
SALDO DE CUENTA CCRRIEMTE 1do.8 18,
CUENTA CAPITAL

5.  Entradas de capital 273.% AN
3.1 Créditos piklicos 107.5 2.6
3.2 Créditos privodos 1250 1350
5.3 Inversiones extranjeras 40.0 4 ¢
5.4 Ctros 0.8 .9

4. Sclidas de copital 143.3
6.1 Amortizacién créditos piblicos 48.4 e
6.2 Amortizacidn créditos privados 76.2 be.J
6.3 lnversiones extranjeras 16.5 17.9
6.4 Otros 2.2 2.3

7. Voriocidn de Reservas - 2.0 - 231

8. Saldo 36.6 2z.0
SALDO EN CUENTA CAPITAL 145.8 186.6

1/ Incluye comercio intraregiona!.

FUENTE: Consejo Monetario Centroomericano.



dos tienden hacia el alza. lLa amortizecion de inversionen ex -
tranjeras tambifn continla creciendo aunque no en forma consi
derable y las otras salidas de capital — que engloba desembol-
sos por concepta de aportes a organismos internacionales y otros
egresos menores no experimentaran cambios de consideracion.

Fi panorama que se presenta, de acuerdo con las estima
ciones unteriores, es que Centroamérica en 1966, para mante -
ner el equilibrio en el sector extemo, tendra que cubrir neces;
dades de financiamiento adicional al mencionado, por $CA36.6
millones, los cuales, en Gltimo caso, pedrian ser suplidos con
parte del superévit de $CA 21,0 millones previsto en las reser -
vas. En el afio siguiente, tal posicidn se desmejora sustanciai-
mente, ya que el aumento de las reservas se espera en $CA 23.1
millones, mientras que las necesidades de financiamiento adi -
cional ascenderdn a $CA 82.0 millones.

A efecto de cubrir las necesidades de financiamiento -
adicional, adn cuando fuese necesario sacrificar el aumento -
previsto en las reservas monetarias, algunos pafses han contrata
do créditos de contingencia con el Fondo Monetario Intemacio
nal. Sin embargo, del andlisis anterior se desprende que en el
futuro cercano se confrontardn desequilibrios sustanciales en la
balanza de pagos regional, que ameritan la adopcidn de medi-
das que tiendan a corregirlos.

2. E'ecucidn de Ifticas ue lleven a corregir el des ur
librio del sector externo

Un as,pecto importanie al implementar medidas que tien
dan a corregir e} desequilibrio en la balanza de pagos centroa-
mericana, es la compatibilidad que debe existir entre ellas y la
exisiencia del Mercado Comfr  asi como con ei propésito de -

N
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crear una Unidn Monetaria. El examen de las medidas que a
continuacién se hace, queda sujeto en cada pafis tanto a un -
andlisis de la situacion juridica que permita o dificulte su a -
dopcidn, como a consideraciones sobre la viabilidad que ten-
gan a la luz del tipo de politica que se desea seguiry a la -
efectividad que tendrian como correctivo. Algunas de ellas -
no se juzgan de posible aceptacién en algin pais en su situa -
cién actual, por lo que se considera su viabilidad a lergo pla.
zo, sobre todo en el aspecto juridico y dentro del marco de -
una accién centroamericana mancomunada.

En la ejecucidn de politicas que tiendan a corregir
el desequilibrio mencionado, hay unas que llevan, tanto o -
corto como a mediano y largo plazo, al robustecimiento del
sector externo, en tanto que otras son de caracter restrictivo.
Ademas, en estas Gltimas hay medidas que implican un control
mas directo sobre los componentes de la balanza de pagos.

La diversidad de medidas plantea la necesidad de -
adoptar una politica integral, tanto a nivel nacional como re.
gional. No ‘bastan medidas aisladas sino que es necesario -
adoptar un conjunto armédnico de las mismas que se complemen
ten, en campos tales como la politica monetaria, cambiaria y
crediticia; politica industrial; politica fiscal; sustitucién de -
importaciones; incremento y diversificacién de exportaciones,
llegando incluso, como lo expresd el Consejo Monetario, a -
politicas mds generales, como las tendientes al logro de una
mejor distribucin del ingreso.

a) Politica monetaria, cambiaria crediticia

La pelitica monetaria, cambiaria y crediticia, ade -
mds de ser el instrumento tradicional de la banca central, tie
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ne una decidida importancia cualesquiera que sean las medi -
das de defensa de balanza de pagos a considerarse. Si bien -
en una forma aislada y por si mismas estas medidas podrian ca
recer de efectividad como instrumentos correctivos del dese -
equilibrio externo, es indudable que deben acompadiar y com_
plementar otras medidas.

Sin embargo, las autoridades monetarias centrales se
‘han preocupado de dirigir su politica; monetaria, cambiariay
creditieia en el sentido de mantener la economia en un grado
razonable de liquidez tanto intema como extemna, en armonic
con un desarrollo sano y sostenido. Ademds, los bancos cen-
tvales han delineado una politica selectiva de crédito, con el
propdsito de que los recursos se canalicen en una mayor propor
~idn hacia las actividades més deseables de la economia, co~
mo el financiamiento agropecuario e industrial ; a efecto de -
incrementar y diversiticar la produccion y estimular la expor-
tacidn. A su vez, se ha intentado desatentar el financiamien
to de aquellas actividades que tiendan a producir =fectos ad~
versos en la situaridn externa, como el comercio de importa-
~i8n de articulosno esenciales. Sin embargo, a pesar de es-
tas medidas, la poiftica crediticia no ha tenide en todos los -
casos una suficiente orientacidn hacia las actividades produc
tivas, ya que se registran altas proporciones de préstamos co-
merciales, para compras de bienes raices, etc.

Para alcanzar los objetivos de su politica, los ban -
cos centrales han utilizado instrumentos tradicionales como -
limites de redescuento, requerimientos de encuje, topes selec
tivos de cartera, tasas de interés sobre operaciones activas y
pasivas y controles en la obtencidn de recursos extemos. A-
demds, ha existido coordinacidn con las autoridades fiscales
y algunos baiicos centrales han reforzado su polfiica de crédi

109



to interno con medidas de orden cambiario, incluyendo el esta-
blecimiento de controles sobre los movimientos de capital.

El papel que juega la politica monetaria en relacién al
proceso de desarrollo y la situacidn actual de la balanza de pa-
gos de los paises centroamericanos es muy importante, por lo -
que la politica a seguir por las autoridades monetarias no debe
ria agudizar las tensiones de la balanza de pagos, sin que esto
signifique restricciones monetarias incompatibles con el finan
ciomiento de los planes de desarrollo. Por otra parte, la poli-
tica monetaria debe ser orientada en tal forma que no propicic
la creacion de excesos de liquidez, por sus efectos desfavora-
bles en el nivel de importaciones. En la aplicacién de practi -
cas restrictivas de tipo monetario, cabe indicar que tienen su e
fecto sobre la totalidad de las importaciones sin contribuir, en
forma significativa, a los cumbios deseables de si estructura; y
dada la magnitud del exceso de importaciones de la mayoria -
de los paises para restringirias, el grado de coniraccidn deberia
ser simaomente severc.

Las autoridades menelarias, on consecuensia, deben -
persistir en ¢l afinamiento y vigorizacion de sus politicas en la
medida que lo requiera la necesidad de encarar e! problema d-
la tendenciu al desequilibrio de ta balanza de pages. En el -
dmbite nacional, es indi*pensabiz que la politica monetaria, -
cambiaria y crediticia se armonice funcionalmente con todas -
las demdas politicas y medidas que busquen igual finulidad, en-
tanto que, a nivel centroamericang, también es indispensable -
que se vigoricen los mecanismos de consulta para coordinar mas
eficazmente las decisiones que se tomen en cadc pais,

b) Medidas de efectos a corto lazo

En la politica integral a seguir en defensa de la balan-
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za de pagos, pueden considerarse medidas en razén a los efec -
tos y al plazo de su implementacidn. En el entendido de que -
los factores que afectan el sector externo de la regién no son -
comunes a todos los paises ni se presentan en ellos con el mismo
grado de intensidad, aunque en general reflejan la situacion -
que ha existido hasta ahora en Centroamérica, se consideran -
fas siguientes medidas:

i) Control del financiamiento extemo de roveedores

Los importadores de bisnes de consumo duradero, obtie
ien tinanciamiento extemo de bancos o proveedores extranje -
vo3, fomentdndose asi en forma desmedida las importaciones de
Lienes no esenciales, Por otva purte, existe la incongruencia -
entre una serie de requisitos que 3e exigen para el endeudamien
i del sector piblico y la escasa regulacidn en o veferente al -
andeudamiento del sector privado, de manera aue "Centroamé-
rica se estd endeudando en monios ascendenies — con la fuerte
corga futura que elio implica en muteria de intereses y amorti-
saciones —, pura propdsitos qus no esfdn necesariamente liga-
dos ai desarrollo econdmico™ 4/.

Este tipe de financiamiento podria ser controiado u tra~
vés de un sistema de licencias que registre y autorice los crédi-
tos de proveedores extranieros, er forma selectiva de acuerdo o
la naturaleza de las importaciones, asi como a los plazos de -
vencimiento y al escalonamiento de los pagos. Como esta me -
dida deberia hasarse en el grado de esencialidad de los importa
ciones, se requiere, en consecuencia, la preparacion de listas

4 Mision Conjunta de Programacidn para Centroamérica. Si -
1 » P > ° o a3 - +
tuacidn econdmica de Centroamérica en 1965 y cumplimien

to de los planes de desarrollo. Guaterala, 1966. ( Mimeoyr.}.

1



selectivas.

En el Salvador se han establecido regulaciones a es-
ta clase de¥inanciamiento, que comprende los pedidos de mer
caderias al exterior y las correspondientes autorizaciones para
la compra de divisas. El plazo para la compra de divisas des-
tinadas al pago de importaciones se cuenta a partir de la fecho
en que las mercaderias ingresan a las aduanas y los pedidos -
por importaciones de mat&tias primas o bienes que se usan er-
la produccidn agricola, pecuaria o industrial {incluyendo la -
industria de la construccidn) y aquelios bienes necesarios
— que son calificados como tales per la Junta Directiva de! -
Banco Central — son autarizados por el Departamento de Cori.
trol de Cambios cuando sus condicione: de pago no exceden -
de 360 dias de plazo. Si las condiciones de pago exceden de
un afio, se necesita ademds la aprobaciin del Ministerio de -
Economia, Los pedidos por importaciones de otras mercaderias,
diferentes a las mencionadas y cuyas condiciones de pago no
excedan de 120 dias de plazo, tambisn «or autorizadas.

Esta medidi, sir embarge, para sor efectiva, debe it
ueenmpafiada de controles selectives del <rédito que impidar: ¢
financiamiento con recursos intemos del page anticipado. Fi:
vaso contrario, las dispusiciones pueden ser burladas faiilmer.

te,

Por otra parte. hay bienes y servicios no esenciales-
que son financiados tanto con recursos locales como del exte -
- ok [ X4 - -» a
rior, cuya utilizacién se ha exterdido ¢ través del uso del sis
tema de ventas a plazos. Para regular estas Oltimas, se po--
dria utilizar el instrumento crediticio con criterio selectivo y
adoptar una legislacion sobre bases regionales, incluyendo -

disposiciones sobre viajes fuera del area.
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1i) Depésitos previos a la im rtacién

El requisito de depdsitos previos a la importacidr -
s.ne, por regla general, para mejorar e control monetaric e
influir fovorablemente sobre el equi'ibric de la balanze de -
pagcs, empledndose udemds, como una forma de control se~-
‘ective del crédite. El sistema consiste en la obligacion que
se impone a los importadores para que, antes de efectuar una
importacidn, constituyan un depdsito ante la gutoridad mare
tario, ya sea directamente o por medio de un banco comer --
cial, equivalente a una determinada preporcidn de los foe -
des =ecwsurios para liquidar dicha importacion.,

La accidn de los depdsitos previos se desarrotla ies -
tringienda las importaciones — especialmente las que se pre-
tende desalentar — y absorbiendo los excesos de liquidez de!
piklico; el efecto contraccionista sobre las impertacionas -
surge por la congelacion de fondos y elevacion de costos que
rppresenta para cada comerciante la realizacion de cada im-
portacién. Como control selective del crédito, este instrumen
to actiu por el hecho de que los importadores, al verse obli-
gados a inmovilizar sus propios fordos o sus |ineas de crédito
con los bancos comerciales, durante periodos mas largos que
en e! caso de que no existieran tales requisitos, experimen -
tan que el costo de aquellos bienes que se pretende desalen-
tar 5. :ds elevado y pueden encontrar mayor dificultad en ob
tener ios recursos para efectuar los depdsitos. B

La aplicacién de los depdsitos previos se considera
eficaz en el corto plazo, ya que en el largo plazo sus efec-
tos tienden a ser menores en la medida de que los diversos -
sectores se ajustan a la nueva estructura financiera a menos -
de que constantemente sean elevados los porcentajes correspon
dientes.
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Es obvio que esta medida puede ser utilizada en aque -
llos paises que tienen excesos de liquidez monetaria, ya que -
en caso contrario, sus efectos pueden ser contraproducentes.
En el caso de las importaciones intercentroamericanas es obvio
que estariun exantas de este requ’sita.

F~ Nicaoraguz se mantuvo ja exigencia de depdsitas pro
iy e Impertocién de algunas mercaderias y en El Salvader
se introdujo mediante el depésito obligatorio para apertura de
nartas de crédite da deteminada claze de importaciones v por
=l pago anticipede de las mismas. Los otvos paises no tienen -
experiencia al respecto y de su implementacidn podrian obte -
par resul?cg.!\os favorables.

Uii peligre que se podiia presentar en a! finanziamiento
de tales depd:zitas, si los buncos ctorgan tales recursos con for-
dos internos, es - ue se reduzean los dizponibilidades de cridite
para otras actividades distintas a! comercio, puesto que los -
bances siempre encontrardn provechoso otorgar créditos a los -
comerciantes importadores, gue genera!menta son empresas de
amplios recursos, Por otra parte, no se escapa la posibilidad -
de que su establecimiento podria afectar fuertemente o lus em-
presas que estdn en la etapa de crecimiento.

ii) Contro! sobre movimientos de capital

Esta medida constituye una base operativa indispensab’e
er caso d& uceptarse las medidas que se proponen no sdio por ra-
zones de balanza de pagos sino ademés por la necesidad de ga-
rantizar el ingreso de lus divisas correspondientes a exportacio
nes y de evitar fugas de capital. B
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Los paises centroamericanos, excepto Honduras, han te
nido alguna experiencic en el manejo de controles cambiarios;
s5in embargo, en ningln pa's son utilizados para restringir impor
taciones. En Guctemale y E! Salvado' estd controlada la seli~
de de copitales y ef retorne del valor de las exportaciones; en
Coste Rica existers tmmbisn disposiciones que axigen esto {iti--
mo.

Las ragulacionss 4ue 5 establacen en un régimer\ de ~-
contro! deo las transferencias internacionales por movimientos -
Jo cagital, permiten disponar de una valiosa fuente de registro
estadBticn, con datos, oifras = Infarmaciones que son importan
tes para 'a orientacién de la politica monetaria. Por otra par -
te, osta medida tisne la veniaje de que no ccasionarfo, en a -
gnzitos palses en que afin; no se ha implantedo, problemas lega
"3 darivados de! Cr)'wemo de. Fordo Monetario Internacioral,
St qua estdn adkaridos los paies cantroamericanos. En efecio,

5t Artfecla Vi de! Comnn ¢ impone "restricciones o los pagos
¢ ?mapusos originados por operaciones intemacionales en - -
1enta corriente”, por o que la decisidn de establecer restric-
Jones en lo cuenta de capital de lo balarza de pagos ze en- -
aracing foera de e jurizdineidn lagul do! FLMULL

Ei tode care, e no implantarse de inmediato estas re -
gi'ueinnes, se deberdn adoptar medidas que impidan cierto ti -
po de remesas de capital naciona! al exterior 5/.

Un sjemplo tipico lo constituyen las remesas de las reservas
de las compafiias de seguros extranjeras que operan en el -
orea.
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iv) Im uestos al consumo la roduccion de bie -
nes no esenciales

En centroamérica hay cierto tipo de consumo que -

trae consigo presiones Incorvenientes sobre la bolanza de po-
gos, ya sea a través de importaciones de articulos terminados
o de partes, o de bienes intermedios destinades a la produe
cion de articules similares que sustituyen a los importados.,

[

E! Artlzuio VI del Tratade Genere! de lrtzgra 'Sn T

condmica, a este respecto dice lat sigulents.
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"Cuando los productos objeto de intercambio estar -
sujetos a impuestos, arbitrios u otras contribuciones
intemas de cualquier clase que recaigan sobre la pm
duzcidn, la venta, la diztribucion o el consumo en
uno de los paises signatarios, dicho pais podrd gra -
var zon igual monto a las mercancias de la misma na
turaleza que se importen de otro Estado contratante,
en cuyo caso deberd graver también por lo merios =n
igucl monto y por los mismos conceptos; !a impnrts-
cidn procedente de terceros pafses.

Las partes contratantes convienen en que el esta
blecimiento de los impuestos intemos al consumo de
berdn ajustarse a los siguientes términos:

a) Podran establecerse por ! monto que se estime
necesario cuando exista produccidn interna del ar
ticulo en cuestidn, o cuando no exista produccidn -
de dicho articulo en ninguno de los Estados signate -
rios;

b) Cuando no exista produccién de un articulo en -



una de las Partes contratantes, pero si en cualquie -
ra de lus demds, la primera no podrd establecer im ~
puestos al consumo sobre dicho articulo, salvo pre -
via resolucién favorable del Consejo Ejecutivo;

¢) Cuando una de las Partes haya establecido un -
impuesto interno al consumo y posteriormente se ini-
ciare en cualquiera de las demds la produccion del -
artfculo asi gravado, sin existir esa produccidn enla
narie que establecid el impuesto, el Consejo Ejecu -
v, usolicitud del interesado, conocerd e! caso y
diciaminard si la existencia del impuesto es compati.
ble con el libre comercio. Los Estados se comprome
ten a eliminar, de acuerdo con sus procedimientos -
legales, dichos impuest:® ot gxemne mediante la so
|1 notificacién en ese sentido dei Consejo Ejecutiva.™

De acuerdo con este articulo, deberia seguirse una -
puliticu coordinada en la aplicacidn de impuestos al consumo,
a fin de evitar efectos desfavorabl~s en el libre comercic cen-
troamericano y en la integracidn ecendmica en general. La -
Secretarfa Permanente del Tratedo General de Integracion E-
condmica (SIECA) tiene encomendado elaborar un proyecto -
de Proiocolo para ser sometido a la consideracion y aprokacidn
de los respectivos Poderes Legislativos, en el cual se deberan
fijar los téminos y condiciones de su epiicacidn. El Consejor
Econdmico Centroamericano es a quien compete elaborar lis-
tas de grupcs de productos en forma tal que puedan estailecer
se pricridades tomando en cuenta el grado en que dichos pro -
ductes sean esenciales para los pafses &/.

">/ "Et Comite de Cooperacidn Econdmica del lstmo Centroame
“eanc, en su Resolucidn No. 138 del 27 de enero de 1966,

L)
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v) Revisidn de la politica industrial

Uno de los fendmenos que ha caracterizado a Centrog -
mérica en los Gltimos afios es la proliferacién de industrias de -
transformacidn y envase de materias primas importadas, que a -
gudizan el problema de balanza depagos, y que en la mayoria
de los casos sor de poco valor agregado. Tal es el caso de las
plantas de ensamb!s de artitiles no essnmiales,

A efecte du evitar s:a proliferacidn o fortalecimiento |
4 . ® e o v . L.
cabria revisar la politica industrial y orientaria en el sentido
de que los esfuerzos que se han venido reaiizando, contribuyar
efectivamente a sustituir importaciones a nivel regional. En
igual sentido se hace necesario revisar la politica de beneficius
e incentivos fiscales que se otorgan a esos productos,que no son
del todo convenizntes pura el ordenado desarmllo de la econo-
4

mic,

Se hacs hincapié, por consiguiente, en la necesidad de
evitar la promocidn de actividades de ensamble o envase que 10
sustituyen sino perpetGon la: importacionas,

c) Medidas de efectos a mediano lar  lazo

Las medidas que en este apartado se mencionan no impli
can que, por ser de efectos a mediano y largo plazo, se relegise

.« .resolvié recomendar a! Consejo Ejecutivo que prepare ur
proyecto de reglamento dei Articulo VI del Tratado General
con el objeto de unificar su interpretacién y comprobar en la -
practica, que la aplicacién de los impuestos al consumo recai -
gan uniformemente tanto en la produccidn nacional como en la
proveniente del resto de Centroamérica.
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al olvido st estudio profundo e implementacién. Por el contra
rio, se requiere que de inmediato se elabore, por lo menos, un
plenteamiento tedrico sobre la politica de largo plazo en defen
sa de la balanza de pagos.

i) Incremento diversificacidn de las exportaciones

Debe constituir esta medida la primera y gran preocupa
cién, ademds de ser un objetivo fundamental en los programas -
de desarmllo econdmico, de quienes orientan la economia del
drea, puesto que el sano equilibric enla balanza de pagos de -
pende de la capacidad de la regidn para generar divisaz, En -
general, Centroamérica no-ha tenido una politica y organiza -
cidn tendiente a promover su comercio exterior, aunque fa Ton
ferencia Mundial de Comercio y Desarrolle, celebrada en Gine
bra a principics de 1964, significd un primer intento exiteae de
canrdinar la posicion centroamericana respecto a estas materics.

£l heche de estar los cinco paises dentro de un esquema
de integracién econdmica, hace preciso cortar con un mecanis
me regional de negociacidn en materia de precins, cuotas; -
aranceles y otros gsuntos relacionados con el intercambic comer
cial, con los pafses y bloques de pr.n'sec de fuera de la reaidn.
Apan‘e de ello, deberian realizorse esfuerzes cmwnta; en.cism
io se refiere a informacidn sokre mercados y positi lidades < x
ortacidng estudios kdsicos ‘e mercade; investigacin tecnciG=
sica solre productos exiortabies; Fon.en.o de la preduccidn ex-
perint '~ v erganizacidn del financicniento e experice” ncs.

i) Politica de sustitucidn de imporiciones

~ riyade istin uir "entre lg sustituziln de impartes!



nes como un proceso y como politica™ 7/. El primero puede -
desarrollarse de una manera satisfactoria en ausencia de toda
politica protecciorista y no trae consigo ningin problema es-
pecial para las autoridades monetarias, en tanto que las poli-
ticas de naturaleza proteccionista con el fin de promover la -
sustitucion de importaciones, si les implican problemas serios.

En centmamerica, los bienes intermedios importados
se estima que en 1966 ascenderdan a cerca de $CA 406 millo
nes, que representan el 42% del total (Cluadro No. 13). Al-
gunos de estos bienes podrian ser producidos en el darea, por
lo que constituyen el campo de aplicaciin para una poiftic:
definida de sustitucién de importacione:.

Dicha politica, como consecuencia de su aplicacién
podria tender a reducir el ingreso real, porque la proteccidn-
resulta necesariamente en precios mds altos, para el articulo-
protegido, aunque este efecto puede ser transitorio en alguros
casos y de duracion indefinida en otros. De todas maneras; -
los afectados a corto plazo tratarian de resistir la reduccion -
en sus ingresos reales tratando de obtener un aumento compen
satorio en sus ingresos monetarios, -

En la medida en que esas gestiores tengan exito, sa
ejercerian presiones contra las autoridades monetarias para qus
aumenten el medio circulante; si el banco central cede y lo
aumenta, el alza de ingresos y de precios consiguiente properi
derd a ampliar la demanda para bienes importados y a reducir

Irvine Reed. "A Central Banking approach to problems of
import substitution”. En Memoria de la VIl Reunién de -
Técnicos de Bancos Centrales del Continente Americano.

Rio de Janeiro, Brasil, 1963.
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CUADRO No. 13

CENTROAMERICA- PROYECCION DE LAS IMPORTACIONES POR TIPO DE BIEN 1/

(Millones de pesos centroamericanos)

1966 1967
Valor Valor %
TOTAL CENTROAMERICA 966.8 100.0 1 078.6 100.0
Bicnes de Consumo 331.8 34.3 367.1 34.0
Gaatemala 81.8 8.5 90.4 B.2
£l Salvador 112.9 11.6 128.2 11.9
Honduras 46.0 4.8 50.7 4.7
Nicaragua 36.8 3.8 37.8 3.5
Costa Rica 54,3 5.6 60.0 5.6
Bienes de Ca ital 229.1 262.5 24.3
Guatemala 69.0 7.1 81.0 7.5
El Salvador 43.8 4.5 49.8 4.6
Honduras 36.5 3.8 45.7 4.2
Nicaragua 44.8 4.6 49.5 4.6
Costa Rica 35.0 3.7 36.5 3.4
Bienes Intermedios 405.9 42.0 449 0 41.6
Guatemala 90.5 9.4 94.4 8.8
El Salvador 110.1 11.4 125.0 11.6
Honduras 42.9 4.4 46.2 4.3
Nicaragua 82.0 8.5 92.7 8.5
Costa Rica 80.4 8.3 90.7 8.4

1/ Incluye Comercio Intrarregional

FUENTE: Consejo Monetario Centroamericano



la cuparydud o incentivo a exportar. En consecuencia, para lo
grar economias verdaderas en las divisas extranjeras, wn pais -
tiene que, o reducir el nivel de ingresos o reducir los precios -
de sus bienes y servicios con relacién al precio de los bienes y

servicios de otros pafses.

Hasta ahora se ha hecho mencién Gnicamente de la sus-
titucién de bienes; sin embargo, la politica a seguir debe in--
cluir no sdlo estos sino también los servicios, que presentan sal-
dos desfavorables en la balanza de pagos. Tal es el caso de tu
rismo, transporte, seguros, etc. B

Por supuesto, la adopcidn de programas de sustitucién -
de importaciones presenta a los bancos centrales altemativas -
de poi'hca que son arduas y dificiles de ejecutar. Su preocupa
cién habrd de ser por tanto, que Centroamérica resista aquellas
polfticas que conduzcan a presiones inflacionarias y a crisis en
la balanza de pagos, manteniendo a los paises enunaposicidn -
flexible,

' Restiincidn directy de lus importariones

La politica de sustitucidn de importaciones implica la -
restriccion directa de las mismas, que puede lograrse a través -
de cuotas cambiarias, restricciones cuantitativas o prohibicién
de efectuarlas. Su aplicacidn deberd contemplar la prepara -
cién de varias clasificaciones escalonadas, desde aquellos bie
nes considerados como indispensables para el desarrollo econo-
mico, hasta aquellos considerados como suntuarios o de lujo, a
efecto de contar con varios grados de aplicacién restrictiva con
caracter flexible y de un efecto de mds largo plazo que forme -
parte de la politica de integracién econémica. Desafortunada_
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mente no se cuenta con un criterio unificado sobre el volumen
de bienes importados, sobre los cuales tendrian aplicacién las
medidas de restriccidn.

El sistema de cuotas cambiarias es de facil implementa-
cién en aquellos paises que cuentan con regulaciones sobre los
movimientos de capital. Su mecanismo consiste en tomar como
base el monto de las importaciones "no esenciales” efectuadas
durante un afic y fijar para el periodo siguiente un porcentaje -
de importacién, segin sea la gravedad del desequilibrio. La a
signacién de divisas seria otorgada a los importadores por los -
Departamentos de Cambios, en forma trimestral, por ejemplo,
con el fin de tener flexibilidad para adoptar decisiones futuras
y de cuantificar el margen disponible para nuevos importadores.

Guatemala ha tenido cierta experiencia al respecto; pa
ra todos los paises seria necesario, antes de implantar el siste -
ma de cuotas cambiarias, consultar previamente con el Fondo -
Monetario Internacional, envirtud de lo dispuesto en el Articu
lo VIl de su Convenio Constitutivo. B

Por su parte, las restricciones cuantitativas a la impor -
tacién son similares a las cuotas cambiarias en cuanto al objeti
vo de restringir su valor y volumen, pero su sistema operativo -
es diferente, Estas tienen como finalidad bdsica limitar el otor
gamiento de cambio extranjero para el pago de importaciones,-
mientras que aquellas limitan directamente el ingreso al pais de
ciertas mercaderias.

Las restricciones cuantitativas podrian operar con base-
de licencias concedidas por el gobierno respectivo y su aplica-
cidn y mecanismo deberia ser en consecuencia, administrado di
rectamente por una dependencia gubemamental ajena al banco
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central; su aplicacion tomaria la forma de cuotas méximas de
importacidn en unos casos y prohibiciones totales en otros.
Como en el caso de las cuotas cambiarias, se considera pruder
te reservar una parte de la cantidad global paga poder conce-
der permisos a empresas importadoras recién organizadas.

Hasta ahora, las medidas correctivas de tipo arance
lario adoptadas por los paises individualmente o por medio -
de los convenios de equiparacidn, han tenido un efecto pe -
queiio y de corto plazo en el sentido de disminuir las importa
ciones. En lo que atafie & controles cuantitativos, sélo se re
gistra una experiencia guatemalteca de corta duracién en -
1959, cuando se prohibieron algunas importaciones. Sin em
bargo, existen casos aislados en los otros paises, asi gomn un
convenio centroamericano, para el establecimiento de cuntas
de importacién para la leche deshidratada /.

Sin embargo, las medidas de defensa de balanzu de
pagos de accién directa para la contencidn de importaciones,
serian de muy poca utilidad si no se cuenta con una vigorosu
politica de ptomocidn industrial. Es por ello que su aplica -
cion estd fntimamente ligada con la revision de la politica -
industrial centroamericana y con un proceso definido de susti
tucidn de importaciones.

iv) Financiamiento de inversiones plblicas
Se ha mencionado la conveniencia de coordinar la -

8 El Consejo Monetario Centroamericano ha reconocido que
en la actualidad serfa conveniente adoptar controles cuan
titativos solamente con fines de desarrollo industrial, co -
mo el caso de bienes que se estdn produciendo en el drea.
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politica monetaria y la fiscal de los paises centroamericanos ;-
a fin de imprimir mayor eficacia a su politica financiera. Es

mdas, la ejecucion de esta Gltima seria incompleta si se cir---
cunscribiera a los aspectos monetarios propiamente dichos, -
desestimando el efecto de las decisiones de los gobiernos en -
el campo de las finanzas piblicas. De acuerdo con las estima
ciones relativas a la ejecucidn presupuestaria en 1965 (Cua -
dro No. 14), la inversion realizada por los gnbiemos centra-
les se cubrip sSlo en un 47.1% con ahorro neto de los mismos,
siendo financiado el resto principalmente mediante el crédito
intemo y externo. En dos paises, Guatemala y Costa Rica, =
e-ta situacion es alarmante, ya que practicamente la inver~-

-i6n pablica total fue financieda mediante la utilizacion de -
asos créditos. Por el contrario, en Nicaragua y El Salvador =
=i ahorto neto fue suficiente para cubrirla en su fotalidad, re
g strandose un superdvit en la ejecucién presupuestaria. '

Este hecho sefala la falta de recursos financieros in_
ternos, lo que dificulta incluso, aportar la contrapartida inter
na de los préstamos concertados con el exterior. Por ello, es
necesaria la amonizacion de las politicas monetarias y fiscal,
a efecto de no obtener resultados corntraproducentes; la rela -
«ion entre las autoridades hacendarias y monetarias debe ha -
cerse'cada vez mas estrecha, con mayor urgencia en aquellos
paises - que representan problemas mas serios, con el proposi-
1o de lograr que el financiamiento de las inveriiones piblicas
ze procure preferentemente a través de un incremento de los -
ingresos tributarios y del uso racional del crédito de organis—
mos intemacionales, incluyendo el financiamiento de gastos -
en moneda local.

En consecuencia, seria inconcebible la presencia de

politicas finaricieras nacionales, cuyos medios y fines resulto-
ran en la practica divergentes y adn contradictoriq\s.
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CUADRO No. 14

RESUMEN DE LA E CUCION DEL PRESUPUESTO DEL GOBILRNC CEITRAL
EN LOS PAISES CENTROAMERICANOS EN 1Sus
( Millones de pescs controamericaros )

Guate- El Sal Hondu Nica- Costa
CONCEPTO mala vador ras ragua Rice TOT
Ingresos corrientes 118.8 89.8 54.4 71.5 40C
Gastos corrientes 1/ 100.1  67.7 43.8 44,1 64.8 320..
Ahorro bruto 18.7 22.1 10.b 22.2 w7 S
Amortizacién de la
deuda pablica 18.4 2.7 5.9 3.2
Ahorro neto disponlble
para inversibn 0.3 19.4 4.7 19.0 - 1.1
Inversibn y otras transfe-
renclas de capltal 32.7 18.7 92,9 12.6 15.9
Déficit {~) o Superavit(+)-32.4 + 0.7 - 5.2 + 6.4 -17.0 - 47,
Endeudamiento y otros In
gresos de capital 2/ 37.2 7.7 6.4 2.1 14.7 65,
Variaclén en caja + 4,8 + 8.4 + B.,S + 20

FUENTE: Misién Conjunta de Programacién para Cerntroamerice

1/ Incluye pagos por intereses de la deuda piblica.
2/ Incluye donaciones, ventas de activos y otros rubros poquencs
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C. UNIFICACION DE LAS MONEDAS CENTROAMERICANAS

Con frecuencia se pregunta si los bancos centrales aspiran
a organizar un sistema federal y cuando se establecerda una mone-
da comdn en Centroamérica. Ambas interrogantes son l5zicas si -
se identifican tales decisianes con el concepto fundamental de u
na unién monetaria. Sin embargo, la respuesta es.inconcluyente
aunque parezca evasiva; no estd en manos de los bancos centra -
les anticipar el futuro de la integracidn econdmica y politica de
los paises centroamericanos, y por ende, no es posible enmarcar -
los objetivos de la unién monetaria en periodos més o menos fijos,
ni programar etapus de traniicion,

Desds ei purto de vistu politiza, los obstaculos purecen -
gigantercor. No existe por ahora, ni se ve en un préximo futuro,
(4 posibilidad de un gobiemo federado para la region . lo que ha
-& muy dificil la idea de un sélo banco central que tenga la po -
testad de emi<idr y que 22 =y la gutoridad moneturia en toda la
“egidr

Sr embarge . ain cuando la unidn monetaria centroameri
cana pareceria inalcanzatle, conviene conocer, aunque sea bre
vemente, si otros grupos -egionales tienen experiencia que pudie
ra aprovecharse a este respecio. -

T, Fx eriencia en otras regiones

Cuando se establecié la Comunidad Econémica Europea 9/ .
al ser firmado el Tratado de Roma por los representantes de Balgi

9/ El concepto de comunidad econdémica constituye la forma --
mé&s completa de integracidn regional , puesto que funde en -
uno solo los estadios anteriores que configuran la unidén adua-
nera. 2l merzado comidn, el mercado financiero y la unién mo
netaria. -
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ca, Alemania Occidental, Francia, ltalia, Luxemburgo y Ho
landa, los paises miembros no estaban preparados para aceptar
disposiciones que limitaran sus poderes soberanos en cuestio--
» - . -*

nes monetarias y financieras. Los pocos articulos del Tratado
que tocan estas cuestiones no enfocan, pues, una unién mone
taria total y completa, sino mds bien una colaboracion entre

estados independientes y la coordinacidn de sus politicas 10/.

Los seis paises de la CEE se enfrentan al problemade
como lograr una unidn monetaria segura, firme y bien inten—-
cionada, sin menoscabo de la soberania de los Estados inde
pendientes; y consideran que una moneda comidn es algo que -
todavia estd remoto, por lo que se estdn explorando otros +i--
pos de asociacion.

En Africa, la experiencia es diferente. En efecto, -
una unidn monetaria constituye en la practica o bien un ins-
trumento para la integracion econdmica, o bien una caracte-
ristica de una unidn econdmica ya existente. Esto Gltimo se -
aplica a este continente, que es el dnico que puede hacer o~
larde de que mantiene vigentes verdaderas uniones monetarias
la Unidn Monetaria del Africa Occidental, la del Africa E--
cuatorial y la del Africa Oriente. De estas uniones moneta -
rias, la Oltima esta preparandd su disolucidn, siguiendo el
ejemplo de ofras tres uniones que expiraron casi al mismo tiem
po en que sus paises miembros adquirieron la independencia.
A la inversa de lo que ocurre en Europa, Africa se encuentra

Una exposicion amplia acerca de los planes de la Comu-
nidad Econdmica Europea para una unién monetaria, se -
encuentra en el estudio ya citado de J.P. Young. Unién
Monetaria Centroamericana. p.p. 48 - 55.
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en un proceso de desintegracidn monefaria, que concluirg
cuando cada pais establezca su propic banco central,

Los paises de la América del Sur todavia no presen -
tan expérlencic' de significacidn en lo que se refiere a ung ~
unién monetaria. La Asociacidn Latinoamericana de Libre -
Comercio cuenta con un sistema de pagos, que combina ias IT
~eas de crédito reciproco bilateral con la compensacion de -
lo: saldos, que esté todavia mds en ¢! popel que en la reali -
dud. Se han firmado alrededor de una docena de acuerdos de
«raditos reciproccs entre pares de bancos de los pdfaes miem -
bros de fa Asociacidn,y la mayorfa de ellos o hace oce que =
funcionan o todavia estdn por aplicarse.

La experiencia de los tres grupes regionales mencio-
nades tanio en convenios multilaterales como en los aspectos
monetarios, ha sido extremadamente provechosa, aunque =a -
be hacer mencidn que en el drea centroamericana no se inten
ta hacer un trasplante de instituciones ni adoptar ideas pre -
concebidas, ya que, por ser medios radicalmente diferentes, -

@ 2
se podrie causar mds defio que beneficio.

2. La ado idn de una sola moneda en Centroamérica
En el entendido de que la integracién monetarid,
pone la integracidn paiitica previa, pueden distinguirse los -

siguientes pasos que Hevan al establecimiento de una sola mo-
neda: :

a) L&;ﬁlwﬁdel uso de una unidud comin de cuen

ta;

b) Adopcidn de nuevas unidades monetarias naciona
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les, todavia independientes, pero de similar valor;

c) Libre circulacidn intema de las monedas naciona -~
les; y

d) Establecimiento de una sola autoridad encargada de
efectuar emisiones monetarias.

El primer paso adar, es eh zonsecuenciyg, la legalizacién
del uso de una unidad comin de cuenta. En la actualidad, se
utiliza el peso centroamericano como unidad de cuenta en las
transacciones de la Cénara de Compensacidn y en el futuro se
podria legalizar en los cinco paises esta situacién. La selec—-
cidn de la paridad se presenta como un problema complicado, -
dada las circunstancios de cada pais. El peso centroamericano,
como unidad de cuenta, equivale a un dlar, y en caso se acep
tara esta paridad, seria necesario dividirlo en unidades fraccio
narias inferiores a un centavo, puesto que en la mayoria de los
paises centroamericanos, hay precios unitarios que, valuados -
en monedas locales, representan un valor inferior a esa unidad
monetaria. Empero tampoco puede aceptarse — ni fijarse, por
supuesto — desde chora tal paridad, ya que en su oportunidad -
deben considerarse las condiciones de cada pais, en cuanto se
refiere a precios, ingress,.posicidn internacional, etc.

En este capitulo se habla del peso centroamericano,aun
que podria suceder que mds adelante, al ovanzar el proceso de
la unién monetaria, se decidiera denominarlo de otra manera.

4

Luego de la legalizacién del uso de una unidad de cuen

ta, los paises podrian adoptar nuevas unidades monetarias na—-
cionales, todavia independientes, con valor idéntico y forma -
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similar, a efecto de que se facilite su circulacién dentrodel a-
rea, de acuerdo con regulaciones previamente establecidas. La
11 [ o z * 'y
moneda “seria una obligacién de cada uno de los gobiemos, o
de sus respectivos bancos centrales, hiusta que |legara el momen
to en que estos diferenies sistemas monetario:, se amaigamarar

an un solo sistema para toda la regidn® 12/,

Lz tercers etapa del proceso consistizia an que las nue-
vas monadas nacionales circularan libremente por toda la regifin,
para lo cual se requeriria que los sistemas cambiarios fuesen
uniformes. En caso contrario, se plantearian serios problemas -
para aquellos paises que se encontraren cor presiones sobre sus
balanzas de page:.

Fr esta erups, cada barce ceniral deberia iniciar iu
sustitucion de sus monedas antiguas por las nuevas monedas que,
aunque nacionales, tendrir valos idéntico y forma similar ¢ fu
uriidad menetaria regional .

Por §ltimo, se llegaria al estpbivcimisnio de unu seia -
autoridad encargada de efectuar emisiones monetarias, Las uni
dades monetarias serfan una obligacidn a cargo dela institucién
regional y estarian respaldadas por recursos que la misma ten -
drfa bajo su control; en esta etapa serfa imprescindible que las
reservas monetarias internacionales se encontraren mancomuna-
das.

Debe advertirse que las ideas anteriores necesitan deun
analisis mas profundo, que no puede realizarse en las circuns-~
tancias actuales. En efecto, el proceso para llegar al uso de -

2 J. P. Young. Union Monetaria Centroamericana, op. cit.

p.p. 30-31.
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una moneda comOn centroamericana debe ser realizado gra -
dualmente, y no puede determinarse desde ahora el tiempo e
duracidn de cada una de las etapas del mismo. Ademas, co -
mo se ha indicado anteriormente, no estd en manos de los ban
cos centrales antic ipar el futuro de la integracidén econdmica
y politica de los paises centroamericanos. Sin embargo, estas
instituciones pueden facilitarla, en tanto en cuanto la coordi-
nacidn de las politicas de su competencia se ordenen a ese fin.
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CAPITULO IV

CONCLUSIONES GENERALES

1. El Tratado General de Integracion Econémica, que -
es el instrumento fundamental que en la actualidad guia la -
farmacidn de la unidn econdmica en el lsimo Centroamerica -
no, no contempla en forma completa y definida los objetivo:
monetarios de la integracidn. En su articile X, que constiti_
ye la Gnica referencia al respecto, se recomlenda a los ban -
<03 Cé"ﬂ'ﬂle‘ de los estados miembros la cooperacion necesai -
+ia "para evitar las especulaciones monetarias que puedan .
foctar los tipos de cambio y para mantener la convertibiliduc
de las monedas de los respectivos pafses sobre una base quegs
rantice, dentro de un régimen normal, la libertad, la unifor~
midad y la estabilidad cambiarias”. Sin embargo, la expe
riencia cambiaria sentroamericang en ias Gltimas decadas F.
sido altamente satisfactoria, por lo cual, en términes genere~
fez, la definicién es marcadamente liicompleta.

2. Los Bancos Centrales Centroamerieanas, organiime:
rectores de la polftica monetaria, cumblaria y crediticia, ko
realizade ensayos y actos de cooperacidn, que parten del afic
1952 cuando se inicia la practica de celebrar reuniones peris
dicas de mutua infermacidn y consulta. En la primera de esas
reuniones se convino en que no se femarfan resoluciones que
pudieran comprometer la polftica econdmica intema de los -
paises participantes, aln cuando las deliberaciones tendrian -
un cardcter informal y servirian como medio de intercambio -
de opiniones con respecto a problemas comunes.

3. Los ensayos y actos de cooperacion realizados en el
campo monetario por los Bancos Centrales Centroamericanos,
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permitieron el establecimiento de un sistema de compensacién -
multilateral. En jUlio de’1961; se-firmé-et Acuerdo Constituti-
vo de la Cémara de Compensacién Centroamericana, que entrd
en vigor a! producirse la ratificacién de los Bancos Centrales -
de El Salvador, Honduras y Guatemala. La Cémara inicid sus
operaciones el 1° de octubre del mismo afio, y los Bancos Cen-
trales de Nicaragua y Costa Rica ratificaron su adhesidn poste-
riormente.

4, La Camara de Compensacidn es un organismo de coope-
racién monetaria multilateral, de estructura sencilla, cuyos ob
jetivos han variado conforme se ha ido modifican:io 2l Acuerdo;
en ei texto en vigor se establece que sus objetivos consisten en
facilitar los pagos y fomentar el uso de las monedas de la regién
en las transacciones introcentroamericanas. A través de las mo
dificaciones que ha sufrido el Acuerdo, se aprecia un concepto
que ha permanecido constante, cual es el de incrementar entre

los paises miembros la confianza de las monedas nacionales. De
esta forma, se persigue evitar las operaciones triangulares en -
los pagos dentro de {a regidn, utilizando monedas locales, con

el corsiguiente despiuzumiento del ddlar.

5. El volumen de operaciones registrado en la Cémara de
Compensacién ha ido aumentando, aunque a uno tasa menor -
que el crecimiento observado en el comercio intrazonal. Al no
investigarse el comportamiento de la balanza de pagos intrazo-
nal por falta de informacidn, se ha recurrido a los datos dispo -
nibles de la balanza comercial para contrastarla con el patrén-
de la compensacién muliilateral. Estos datos revelanque la -
proporcidn de operaciones compensados respecto a comercio vi-
sible, pasd de 48.2% en 1962 o 82.5% en 1965, Ello significa
que en este Gltimo ofio, Onicamente una quinta parte de las o -
peraciones comerciales no fue registrada por la Camara.
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6. La eficacia del sistema multilateral de compensacién -
puede medirse al analizar el grado en que la Camara ha alcan-
zado el objetiva de sustituir ddlares por monedas centroomerica
nas, o lo que es lo mismo, en funcién de su mayor o menor ca-
pacidad para liquidar las operaciones compensadas sin recurrir
a pagos en monedas convertibles no centroamericanas. En los -
Gltimos tres afios, més el 80% del total de operaciones compen -
sadas correspondieron a tronsude cnes en monedas del Grea, dedu
cidndose, en consecuencia; que “stas han venido paulatinamer
te desplazando al délar en los pagos intraregionales, y que el
objetivo mencionado se ha cump!ido en buena forma. A efecto
de lograr ura sustitucion tota!, se ha proyectado la circulacion
del Cheque Certroamericario y se encuentran bajo estudic otro’
instrumentos quie probablemente permitirdn alcanzar dicho obje
tivo an su intagridad. -
7. Con la poclating detapus’ 215 da los controles cambiy-
riaz en algunos paises, se ha logrado un apreciable avance pury
consolidar la gradus! expansidn y perfeccionamiento del sistema
de compensacién multilatersl. El avance logrado en los prime-:
ros amos de funcionamiento de la Cdmara, obedecid a! hecho -
d2 que los pafses con controles cambiarios astimularon en mayo:
yrado un uso intensive de los sarvicios qua ésta presta, ya que
estaban en mejor capacidad de orientar o3 pagos de Centroamé
rica mediante el use de sus propias monedus. Recientemente -
los pafses con libre convertibilidad también han hecho mayor -
150 de sus monedas, como consecuencia de| incremento en el -
comercio intrazonal y de que el plblico estd obteniendn mayor
confianza y se esfuerza en utilizarlus en sus pagos.

8. El Acuerdo de la Cdmara estipula que los baricos centra
pula q

les miembros podran, en forma conjunta, concertar y suscribir
convenios, acuerdos y arreglos especiales de compensacion y de
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créditos reciprocos con los bancos centrales de otros pafses -
de América Latina. El Banco de México, S.A. se inchrpord~-
al sistema, hcxbl“wJ ~se suscrito el convenio respectivo erragosto
de 1963. Sin embargo, como consecuencia de los pmnlemas
operativos que se han presentado en su ejecucidn, ailn no se
ha logrado un buen funcionamiento en el sistema. Las autori
dades de Colombia y Panamd también han hecho gestiones pa_
ra vincularse al mecanismo de compensacidn multilateral cen-
troamericano.

9. La Camara de Compensacién, por su flexibilidad vy
capacidad de adaptacidn, ejercié una influencia determinan-
te — muy superior a la que seria propia de su'naturaleza — en
el curso de los acontecimientos relacionados con los aspectos
monetarios de la integracidn econdmica centroamericana, al-
crear el ambiente propicio para generar y dar paso a formas
superiores de cooperacion. Por su parte, el Tratado General
habia delejado en los bancos centrales la responsabilidad de
desarrollar Ins tareas monetarias y financieras, quienes frente-
a la ausencia de condiciones politicas que permitieran definir
los objetivos finales, percibieron tres etapas I8gicas de evolu-
cidon que siguen a la cooperacidn voluntaria: 'la coordinacidn
de politicas monetarias, la formulacién de una politica comin
y la integracién monetaria. Correspondié, pues, a estas insti
tuciones, tomar la decisidn de organizar la coordinacidn de -
politicas monetarias y seleccionar los medios apropiados para
su realizacidon. Ya en febrero de 1964, se suscribid el Acuer-
do para el Establecimiento de la Unidn Monetarla Centroameri
cana, el cual fija un programa dentro del que se tiende a ir -
adoptando po: etapas, las medidas necesarias para llegar pau-
latinamente a la integracién monetaria de los cinco paises.
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10. El Acuerdo para el Establecimiento de la Unién Mo-
netaria Centroamericana no es un tratado o convenio formal -
sino més bien, como su nombre lo indica, es un acuerdo entre
instituciones nacionales independientes. Si bien es cierfo -
que hubiera sido preferible prolongar el paso dado para llegar
més lejos y con més celeridad, no lo es menos que lo actuado
constituye el Gnico arreglo polftico aceptable y es, después
de todo, el primer logro de la definicién de propdsitos y obje
tivos de la integracién monetaria. El Acuerdo tiene por obje
to promover la coordinacién y armoriizacién de las politicas -
monetarias, cambiarias y crediticias de los paises centroamer?
sanos y crear progresivamente las bases de la Unidn Monetaria
Centroamericana. Entre otras caracteristicas, tiene la de fi-
jur metas generales para ir llegando a una union monetaria en
forma gradual y progresiva, conforme las condiciones reales lo
permitan y las necesidades de la integracion lo justifiquen.
Los términos del Acuerdo 2on flexibles, sin que por ello se -
pierda de vista la conveniencia de definir los campos de ac--
::idn, para que sea posible lograr la debida armonfa entre las
respectivas politicas.

1. Por medio del Acuerdo se ha institucionalizado el -
Sistema de Bancos Centrales Centroamericanos — que ha exis-
tido de facto desde hace varios afos -, a quien se le ha en -
comendado la ejecucién del mismo. Para llevar a cabo las -
actividades que tiene a su cargo, presenta dos aspectos impor
tantes; el primero es el régimen de consultas al mds alto ni -
vel ejecutivo posible, y el segundo la integracidn interna de
los niveles ejecutivo y técnico. Para ello el Sistema cuenta
con los siguientes érganos: o) El Consejo Monetario Centro
americano; b) La Secretaria Ejecutiva; y ¢) los Comités de
Consulta o de Accidn.
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12, Los Bancos Centrales Centroamericanos se fijaron metas
y medios de accidn definidos, tendientes a llegar a la Unién -
Monetaria. Especial interés reviste la meta que se refiere a -
promover la uniformidad de los sistemas cambiarios, asi’ como -
la estarilica? y convertibilidad de las monedas centroamerica -
nas, uado que dos pafses mantienen controles sabre los movi -
mientos de capital, tanto por razones de balanza de pagos co -
mo por la necesidad de garantizar el ingreso de las divisas co -
rrespondientes a exportaciones. En efecto, si no existe unifor-
midad en los sistemas cambiarios y no se adoptan medidas cam-
biarias coordinadas, el propdsito de llegar a una unidn moneta-
ria podria verse frustrado.

13. El Acuerdo encarga a ios bancos centrales que propicien
la asistencia financiera con el propdsito de ~arregir desajustes-
temporales en la balanza de pagos y prevenir tendencias adver-
sas en los sistemas cambiarios de ios paises centroamericanos.
Se presentaron ya algunos cases de transferencias de liquidez -
internacioncl, y, aunque las cantidades involucradas en estas -
operaciones no fueron de consideracion, si lo fue el hecho de -
que tenian caracteristicas de finanziamiento temporal, dirigido
a correyir desajustes tempdrales en !a balanza de pagos. Por -
otra parte, el Consejo Monetario ha examinado la posibilidad
de invertir parte de las reservas monetarias internacionales en -
instifuciones financieras del exterior, conjuntamente con las -
que pudieran aportar otros bancos centrales de América Latina.
De esta forma, se pretende obtener miejores condiciones en las
negociaciones financieras. Empero, esta inversidnde |as reservas
no" zonduciria a la creacidr de los mecanismos financieros se-
fialados, ya que Unicamente se centra a okiener financiamiento
adicional.

138



14, Otra meta de singular importancia es la que se refierea
crear, a nivel regional, las condiciones que propicien la coor-
dinacién entre la politica monetaria y la fiscal. En la actuali-
dad, los Bancos Centrales Centroamericanos ejercen las funcio-
nes de consejero, agente fiscal y banquero del Estado; y las -
interrelaciones entre tales politicas se establecen en sus mismas
juntas directivas, en las que suelen participar el Ministro de -
Economia y el de Hacienda. Ya se ha reconocido a nivel re--
gional la conveniencia de coordinar la politica monetaria y la

fiscal de los pafzes centroamericanos, a fin de que se imprimu -
mayor eficacia a la politica financiera, con miras a lograr un -
desarrollo econdmico sostenido =n el drea.

15. Los Srganos del Sistema de Bancos Centrales Centroame
ricanos han avanzado en el intercambio de informacion y en lu
realizacidn de conzultas mutuas regulares, aunque han sido po-
cas las investigaciones técnicas en los aspectos relativos a la -
legislacidn, estructura institucional, condiciones de desarrollo
y naturaleza de los instrumentos de politica monetaria, cambia
ria y crediticia. La Secretaria Ejecutiva juega ur papel impoE
tante en esta fase, ya que le corresponde impulsar y reaiizar,
en gren parte, los estudios correspondientes, sin los cuales se -
dificultand alcanzar la meta final. Los bancos centrales debe-
rn fazilitar personal t3cnico para reforzar a la Secretarfa Eje -
cutiva, quien por si sola tendria serios problemas paru llevar a
cabo tales estudios, debido al limitado personal de que dispone
y a las dificultades que se le presentan para llegar a las fuente:
primarias de informacion.

16, La integracién monetaria 2s la etapa final del proceso
en que se encuentran empefiados los Bancos Centrales Centroa-
mericanos. Para llegar a ella, es necesario adoptar una serie -
de medidas, cuya implementacién dependerd del perfecciona-
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miento de las etapas intermedias y de las decisiones de las au
toridades monetarias de los cinco paises. Entre tales medidas,
tienen gran importancia aquellas tendientes a corregir el ‘dese.
quilibrio del sector externo en la regidn, dado que se presen-
tan problemas concretos, que deben ser resueltos. En efecto -
lamarcada tendencia al desequilibrio que ha presentodo la ba-
lanza de pagos regional en los Gltimos afios, asi’ como sus pers
pectivas a corto y largo plazo, justifican poner en juego una
serie de medidas para faitalecer al sector externo, el cual -
juega un papel muy importante en el programa de integracién
econdmica del Istmo.

17. En la ejecucidn de politicas que tienden a corregir -
el desequilibrio en la balanza de pagos, hay unas que llevan
al robustecimiento del sector externo, en tanto que otras son
de caracter restrictivo, que incluso implican un control mds -
directo sobre los componentes de la balanza de pagos. Empe.
ro, la diversidad de medidas plantea la necesidad de adoptar
una politica infegral, tanto a nivel nacional como regional.
No bastan medidas aisladas sino que es necesario adoptar un
conjunto arménico de las mismas, que se complementen en -
campos tales como politica monetaria, cambiaria y crediticia;
politica industrial; politica fiscal; sustitucién de importacio-
nes; incremento o diversificacién de exportaciones; |legando,
incluso, a politicas mas generales como las tendientes al lo -
gro de una mejor distribucién del ingreso.

18. Para lograr la Unidén Monetaria Centroamericana -
deberian seguirse los siguientes pasos: o) legalizacidn del uso
de una unidad comin & cuenta; b) adopcidn de nuevas unida
des monetarias, todavia independientes, pero de similar valor;
c) libre circulacidn interna de las monedas nacionales; y d)
constitucion de una sola autoridad encargada de efectuar emi-
siones monetarias.
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19. Desde el punto de vista politico, los obstaculos para
llegar a la Unién Monetaria Centroamericana parecen gigan -
tescos. No existe por ahora la posibi idad de un gobiernc &
derado, lo que hace muy dificil lowdea de un solo bance -
central que, en Gltima instancia, tpngd la potestcd de emi~-
5ién y ejerza la autoridad monetaria en toda la regién. Por -
otra parte, los Bancos Centrales Centroamericanos no estan en
capacidad de anticipar el futuro de la integracidn econdmica
y polftica de los cinco pafses, aln cuando podran facilitarla
mediunte la coordinacidn de las peliticas monetarias, cambia
rias y crediticias ordenadas a ese propdsito. B
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APENDICES



APENDICE A

ACUERDO DE LA CAMARA DE COMPENSACION
CENTROAMERICANA



CAPITULO |
OBJETO, SEDE Y DENOMINACIONES

Articulo 1°.—E| presente acuerdo establece un meca-
nismo multilateral de compensacién y de créditos recfpro-
cos entre los Bancos Centrales centroamericanos, cuyos ob
jetivos son facilitar los pagos y fomentar el uso de las mo-
nedas de la regién, en las transacciones intercentroarmeri-
canas,

Artfculo 2°.—Los valores compensables que seoperen
por medio del mecanismo establecido en el artfculo ante-
rior, serén registrados en la C&mara de Compensacifn Cen
troamericana. a

Artfculo 3°,—La Camara de Comperisacién Centroame
vicana tendrd su sede en la Oficina Principal del Banco Cen
tral de Honduras.

Artfculo 4°.--En el texto de! presente acuerdo se em-
plean los siguientes términos: "Acuerdo” en lugar de Acuer
do de la C&mara de Compensacién Centroamericana; "Céma
ra" en lugar de Cdmara de Compensacitn Centroamericana;
"Banco" en lugar de Banco Central Miembro de la Cémara
de Compensacién Centroamericana; "Comité" en lugar del
Comité de Polftica Cambiaria y de Compensacién; "Conse-
jo" en lugar de Consejo Monetario Centroamericano y "Se-
cretario Ejecutivo™ en lugar de Secretario Ejecutivo del
Acuerdo para el Establecimiento de la Unién Monetaria Cen
troamericana. a
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CAPITULO I
UNIDAD DE CUENTA, PARIDAD Y GARANTIAS

Articulo 5°.—Todas las operaciones que registre la C4~
mara serdn expresadas en una unidad de cuenta deno minada
"Peso Centroamericano" ($CA), equivalentea US$ 1,00, a
la paridad que czda Banco declare a {3 CAmara para su respec
tiva moneda. a

Artfculo 6°.—Cuaiquier variacidn a la paridad declarada
por un Banco, de conformidad con el artfculo anterior, deberd
ser notificada inmediatamente a los otros Bancos, al Secreta-
rio Ejecutivo y a la Camara, para efectuar los ajustes corres-
pondientes.

Artfculo 7°,—Los Bancos garantizan la convertibilidad a
d6lares de los Estados Unidos de América a la paridad decla-
rada, de la posicién a su cargo registrada en la Camara,

Articulo 8°,--Cada uno de los Bancos signatarins garan-
tiza a los otros Bancos y a sus respectivos sistemas banca—
rios, la convertibilidad a d6lares de los Estados Unidos de A
mérica a la paridad declarada, de las remesas en trinsito yde
las tenencias de valores compensables,
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CAPITULO IlI
CREDITOS Y OPERACIONES

Articulo 9°.—~Cada Banco concederd un crédito en su pro
pia moneda a los otros Bancos hasta por el equivalente de qui
nientos mil d6lares de los Estados Unidos de América
(US$ 500.000.00).

Articulo 10°,—Cualquier Banco, por iniciativa propia o
a propuesta del Consejo, podrd ampliar el monto del crédito a
que se refieve el articulo anterior,

Artfculo 11°,—Los Barncos operarin entre sf los  docu-
mentos y valores compensahles, con aviso simultineo a la Ca
mara. Dichas operaciones serén registradas por la Camara en
cuentas individuales para cada Banco, con base en los avisos
que reciba de &stos y de conformidad con losreglamentos res-
pectivos.

Artfculo 12°., La C4mara calculard semanalmente la po-
sicién de cada Banco dentro de la compensacibn multilateral,
El resultado de este calculo serd comunicado inmediatamente
y por la via més rapida, a todos los Bancos.

Articulo 13°,—Los Bancos podré requerir por medio de la
Cémara, el reintegro de los montos que hubieren otorgado en
exceso a los créditos a que se refieren los articulos9°y 10°
del presente acuerdo, Este reintegro podrd hacerse en dblares
de los Estados Unidos de América, o en cualquier otra moneda
convertible, de comlin acuerdo, entre los Bancos interesados.
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Artfculo 14°,—Los Bancos deudores pagardn a los
Bancos acreedores los reintegros a que se refiere elarticu-
lo anterior, de acuerdo con el requerimiento que reciban de
la Cdmara. Los pagos se harén dentro de los tres dfas h4-
biles siguientes a la fecha en que reciban el requerimiento ,
con aviso simultdneo a la Cdmara,

Articulo 15°,—Con el objeto de reducir los pagos en
dblares de los Estados Unidos de América, o de otras mo-
nedas convertibles, a las que se refiere el Articulo 13° de
este Acuerdo, los Bancos acreedores podréar solicitar a los
Bancos deudores, que los saldos resultaites de las opera-
ciones de compensacifn, saan invertides er thtulos  valo=
res.

Articulo 16°,—Cada seis meses, la Cdmara practica-
ta liquidaciones ordinarias de las operaciones decompensa-
cibn, para cancelar los créditos utilizados a que se refie-
ren los artfculos 9° y 10° del presente acuerdo,

Dentro de los ocho dfas hébiles siguientes a la fecha
en que reciban el estado de liquidaci6n, los Bancos deudo
res pagarén a los Bancos acreedores, en délares de los E-
tados Unidos de América, o en otras monedas convertibles,
de comlin acuerdo, el monto a su cargo resultante de la i-
quidaciébn, dando aviso simultdneo a a Camara.

Artfculo 17°,—Para los efectos de pago, los Bancos
tomarén como buena la liquidacién que les presente la C4-
mara, En caso de inconformidad, tendrd un plazo de 15
dfas a partir de la fecha en que hayan recibido el estado de
liguidacién, para presentar cualquier reclamo.
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Artfculo 18°,—La Cdmara cargaré o abonard intereses
sobre los saldos diarios de créditos recibidos u otorgados
por cada Banco, a la fecha de cada liquidacibn ordinaria.

Articulo 19°,--Los intereses a que se refiereelarticu
lo anterior, serdn computados a una tasa uniforme, que se-
rd determinada de acuerdo con las normas que fije el Comi-

té.

CAPITULO V
ORGANIZACION Y ADMINISTRACION

Articulo 20°,—EI Comité de Polftica Cambiaria y de
Compensacibn, creado en el "Acuerdo para el Estableci-
miento de la Uni6n Monetaria Centroamericana", serd el en
cargado de la ejecucibn del presente acuerdo. B

Articulo 21°,=—La coordinacién, ejecucién y supervi=-
sibn de las actividades y operaciones de la Cdmara, esta-
rdn a cargo del Secretario Ejecutivo. Habrd también un Je
fe de la Camara, quien tendrd a su cargo el registro de las
operaciones de la misma.

Articulo 22°,—E! Comité nombraré anualmente una Co

misién de Auditorfa, la cual revisard peri6dicamente las ope
raciones de la Camara,

Articulo 23°,—E! Banco Central de Hondurastendra a
su cargo lo siguiente:
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a) Atender todo lo concerniente a la recaudacién, manejo
y liquidaci6n de los fondos de la Camara.

b) Velar porque las operaciones de la Cdmara se lleven a
cabo de conformidad con este Acuerdo, los reglamentos corres
pondientes y las resoluciones del Consejo y del Comité.

c) Celebrar los actos y contratos relacionados con este
acuerdo, que le sean propuestos por el Conseio, o el Secreta-
rio Ejecutivo.

d) Ejercer 'as demés funciones que le sean encomenda-
das por el Consejo, dentro de los tineamientos de este acuer
do, -

CAPITULO VI
RETIRO Y DISOLUCION

Artfoulo 24°,—Cualquier Banco que decidiere denunciar
el nresente acuerdo, deberé notificarlo a los otros Bancos, al
Secretario Ejecutivo y a la Cdmara,

La denuncia surtird efecto 30 dfas después de la fechaen
que se reciba dicha notificaci6n, La Cémara practicard una li
quidacién extraordinaria para determinar la posicién deudora o
o acreedora del Banco denunciante.

El pago correspondiente se efectuard de conformidad con

los términos establecidos en el artfculo 13° de este Conve-
nio,
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Articulo 25°,—En caso de disolucién de la Camara, el
Comité propondr4 al Consejo las condiciones en quese hard su
liquidaci6n,

CAPITULO ViI
DISPOSICIONES GENERALES Y TRANSITORIAS

Artfculo 26°,—Los Bancos en cuyos pafses existan res—
tricciones cambiarias, adoptardn dentro de su régimen de con-
trol, medidas que faciliten el funcionamiento de la Cdmara. Ta
les medidas se hardn del conocimiento inmediato de la Cémara
y de los otros Bancos, los cuales cooperardn estrechamente
para hacer efectiva su aplicaci6n,

Artfculo 27°.—Los Bancos podran en forma conjunta con
certar y susctibir convenios, acuerdos y arreglos especiale’s
de compensacién y créditos recfprocos con los Bancos Centra
les de otros pafses de América Latina.

Articulo N¢ 28°,—El presente acuerdo sustituye al Con-
venio de la C&mara que entr§ en vigencia el 1°. de enero de
1964,

Artfculo 29°,—E! presente acuerdo entrard envigoral ser
ratificado por los Bancos signatarios.

Cada Banco notificard la fecha de su ratificacibnal Secre

tario Ejecutivo, quien lo hard del conocimiento inmediato de
los demas Bancos.
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APENDICE B

ACUERDO PARA EL ESTABLECIMIENTO DE LA UNION
MONETARIA CENTROAMERICANA



ARTICULO |

El presente Acuerdo tiene por objeto promover la coor-
dinacién y armonizaci6n de las polticas monetarias, cam-
biarias y crediticias de los pafses centroamericanos,ycrear
progresivamente las bases de la Uni6n Monetaria Centroa-
mericana,

Para este fin, los Bancos Centrales centroamericanos
se fijan las siguientes metas:

1)

2)

3)

4)

Promover la uniformidad de los sistemas cambia=
rios, asf como la estabilidad y convertibilidad de
las monedas centroamericanas;

Ampliar el sistema centroamericano de compensa-
cibn multilateral y estimular el empleo de las mone
das nacionales en las transacciones entre los paf-
ses centroamericanos;

Propiciar la asistencia financiera, con el objetode
corregir desajustes temporales en la balanza de pa
gos y prevenir tendencias adversas en los sistemas
cambiarios de los pafses centroamericanos;

Obtener un alto grado de uniformidad en las legisla
ciones y en las estructuras y condiciones moneta-
rias, cambiarias y crediticias de los pafses centro
americanos; B
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5) Crear las condiciones que propicien la coordinacién en
tre la politica monetaria y la politica fiscal; y

6) Establecer un sistema permanente de informacién vy
consulta, con el fin de armonizar los medios de ac—
cidn e instrumentos de politica monetaria, cambiaria y
crediticia.

ARTICULO Il

Las metas de la integracién monetaria fijadas en este
Acuerdo se irdn alcanzando en forma gradual y progresiva, a
través de los siguientes medios de accidn:

1) Intercambio de informaci6n, realizacion de investiga-
ciones especificas y concertacién de consultas mutuas
regulares en los campos monetario, cambiarioy credi-
ticio;

2) Investigaciones técnicas en los aspectos relativos a
la legislacion, estructura institucional, condiciones
de desarrollo y naturaleza de los instrumentos de polf-
tica monetaria, cambiatia y crediticia de los pafses
centroamericanos;

3) Consultas de alto nivel ejecutivo y técnico, sobre ba
ses voluntarias y de estricta confidencialidad, en lo
que concietne a la politica interna y externa de los
Bancos Centrales centroamericanos;

158



4) Mecanismos especificos tendientes a suministrar la
asistencia financiera adecuada para prevenir tenden-
cias desfavorables en los regimenes cambiarios, ate-
nuar los efectos de desajustes temporalesen la balan
za de pagos y promover el libre movimiento de capita—
les en Centroamérica; vy

5) Consultas y estudios para lograr las condiciones pro—
picias para la coordinacién de la politica monetaria
con la politica fiscal.

Con base en los progresos que se vayan logrando, se de-
terminara la oportunidad de formular y proponer los convenios
que se requieran a efecto de crear los mecanismosadecuado s
hasta lograr la constitucion y funcionamiento de la Unién Mo-
netaria Centroamericana.

ARTICULO |l
La ejecucibn del presente Acuerdo estard acargodel Sis-
tema de Bancos Centrales centroamericanos, quetendralos si-
guientes drganos:
1) EIl Consejo Monetario Centroamericano;
2) Los Comités de consulta o de accitn; y
3) La Secretarfa Ejecutiva.

ARTICULO IV

El Consejo Monetario Centroamericano estard integrado
por los Presidentes de los Bancos Centrales de EI  Salvador.
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Guatemala, Honduras y Nicaragua y el Gerente de! Banco
Centra! de Costa Rica, en calidad de miembros titulares.

Cada Banco Central designard en forma permanente,
entre sus altos funcionarios ejecutivos, un miembro supleﬂ
te del Consejo.

ARTICULO V

El Consejo Monetario Centroamericano tendrd las si-
guientes atribuciones:

1) Celebrar consultas peribédicas acerca de losaspec-
tos generales de la politica monetaria, cambiaria y
crediticia de los pafses centroamericanos, y acor-
dar o recomendar las medidas apropiadas para su
coordinacibn y armonizacibn;

2) Mantener las relaciones necesarias y celebrar con-
sultas con las autoridades gubernamentales de los
pafses centroamericanos, con el fin de coordinar vy
armonizar las politicas monetaria y fiscal;

3) Determinar el alcance y los procedimientos de rea-
lizacidn de! programa sefialado en el presente A
cuerdo;

4) Acordar las medidas para ampliar y mejorar elrégi-
men centroamericano de compensacion multilateral;

5) Establecer los Comités de consulta o deaccibnque
crea necesarios, para desempefiar funciones rela-
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cionadas con la realizacion delprograma a gue se
refiere el presente Acuerdo. EI propio Consejo de-
terminaré las atribuciones y deberes de los Comi-
tés;

6) Nombrar al Secretario Ejecutivo;

7) Aprobar los reglamentos de los Comités y de la Se
cretaria Ejecutiva;

8) Aprobar el presupuesto de los 6rganos del Sistema
de Bancos Centrales centroamericanos;

9) Proponer los proyectos de convenios que sea nece-
sario suscribir a nivel gubernamental para lograr la
Unién Monetaria Centroamericana;

4

10) Interpretar los términos del presente Acuerdo; y

11) Las demés que sean necesarias para el cumplimien
to de los fines de este Acuerdo.

ARTICULO VI

Anualmente el Consejo elegird un Presidente de entre
sus miembros, en forma rotativa.

Las reuniones del Consejo se regirén por las siguientes
normas:

1) Habra una reunidn ordinaria al afio y reuniones ex-
traordinarias cuando las convoque el Consejo o el
Presidente, o cuando lo solicite uno de sus miem-
bros;
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2) Las resoluciones del Consejo se tomardn por mayoria
de votos del total de sus miembros, siendo entendido
que las resoluciones adoptadas obligan solamente a
los Bancos Centrales cuyo representante las hubiere
suscrito o se hubieren adherido a ellas posteriormen-
te;

3) En las deliberaciones del Consejo participard el Se—
cretario Ejecutivo, con voz pero sinvoto, En igual
forma podrén participar los miembros suplentes del
Consejo.

ARTICULO Vh
Habr4, cuando menos, los siguientes Comités:

1) Comité de Politica Monetaria;

2) Comité de Polftica Cambiaria y de Compensacidn;
3) Comité de Operaciones Financieras; y

4) Comité de Estudios Juridicos.

El Consejo ird instalando los Comités que han sido crea-
dos o que se creen en el futuro, a medida que las circunstan—
cias lo aconsejen.

ARTICULO VI

Cada uno de los Bancos Centrales centroamericanos par-
ticipard en todos los Comités, a cuyo efecto designaré un re—
| presentante titular y un suplente.
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ARTICULO IX

La Secretaria Ejecutiva estard a cargo de un Secretario,
quien serd un funcionario centroamericano, elegido por el Con
sejo Monetario, por el término de dos afios, pudiendo ser ree-
lecto. Deberd ser persona de reconocida competencia profesio
nal en materia de banca central y finanzas internacionales.

El Secretatio Ejecutivo dependeré exclusivamente del Con
sejo Monetario Centroamericano.

ARTICULO X

La Secretaria Ejecutiva tendrd a su cargo la preparacion
de los estudios técnicos que sean convenientes y la coordina
cién de las actividades de los diferentes Comités. Asimis—
mo, prestard setvicios secretariales a las conferencias y reu-
niones del Sistema de Bancos Centrales. Estard sujeta a es-
te Acuerdo, a los reglamentos y a las resoluciones que dicte
el Consejo Monetario Centroamericano.

La Secretaria Ejecutiva tendrd sede rotativa, por perfo-

dos de dos afios, entre los Bancos Centrales centroamerica —
nos, en la forma que determine el Consejo Monetario.

ARTICULO Xl

Los funcionarios y empleados de la Secretaria Ejecutiva
deberén ser nacionales de alguno de los paises centroamerica
nos.
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ARTICULO XI!

Los fondos para cubrir los gastos queocasione el fun-
cionamiento de los rganos del Sistema seran aportados en
la forma que determine el Consejo Monetario Centroamerica
no,

ARTICULO XIll

Los 6rganos del Sistema, por intermedio del Secreta-
tio Ejecutivo mantendran y desarrollardn una estrecha cola
boracibén y coordinacion de actividades con los otros orga-
nismos y entidades del Programa de Integracion Econdmica
Centroamericana.

ARTICULO XIV

El presente Acuetdo serd de duracibn indefinida, Po
dré ser reformado por decisién undnime de los Bancos Cen
trales centroamericanos.

ARTICULO XV

Este acuerdo estari sujeto a la ratificacion de los Ban
cos Centrales centroamericanos. La ratificacién serd co-
municada por cada uno de ellos a la Secretarfa Permanente
del Tratado General de Integracion Econdmica Centroameri
cana y simultineamente a los demas Bancos Centrales.
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ARTICULO XVI

El presente Acuerdo entrard en vigor ochodfas después
de la fecha en que se comunique la tercera ratificacion.
Tendrd efecto Ginicamente para los Bancos Centrales que lo
hayan ratificado.

ARTICULO XVlII

El Comité de Politica Cambiaria y de Compensacion a
que se refiere el Articulo VII tendrd el cardcter de cuerpo
consultivo en materia de politica cambiaria, y cuando este
Acuerdo sea ratificado por los cinco Bancos Centrales cen
troamericanos, serd, ademds, responsable de la ejecucién
del Convenio de la Cdmara de Compensacién Centroamerica
na, lo mismo que de cualesquiera otros convenios de Com-
pensacibn o de créditos que se celebren con paises situa=
dos fuera de Centroamérica.

ARTICULO XVIII

El Consejo Monetario Centroamericano celebrara su pri
mera reunibn dentro del término de sesenta dfas a contar de
la fecha en que entre en vigor el presente Acuerdo.  Seré
convocado por el Banco Central de Reserva de El Salvador,
en consulta con los demas Bancos Centrales.

En dicha reunibn se tomaran las disposiciones pettinen

tes a la organizacién e instalacién de los diferentes 6rga-
nos del Sistema,
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En fé de lo cual, los representantes de los Bancos Cen-
trales centroamericanos, suscriben el presente instrumento en
cinco ejemplares de un mismo texto, en la ciudad de San Sal-
vador, Repiiblica de El Salvador, a los veinticinco dias del
mes de febrero de mil novecientos sesenta y cuatro.

Por Costa Rica:

Por E| Salvador:

Por Guatemala:

Por Honduras:

Por Nicaragua:
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Carlos M. Escalante, Presidente Junta
Directiva del Banco Central de Costa Ri
ca.

Alvaro Castro Jenkins, Gerente del
Banco Central de Costa Rica

Francisco Aquino h., Presidente
del Banco Central de Reserva de
El Salvador

Gustavo Herrera Orellana, Presi-
dente a.i. Banco de Guatemala

Francisco Ferndndez Rivas, Ge-
rente del Banco de Guatemala

Roberto Ramirez, Presidente del
Banco Central de Honduras

Francisco J. Lainez M., Presi-

dente del Banco Central de Nica
ragua

En vigor a partir del 20 de Marzo de 1964
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