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RESUMEN

En el presente articulo se plantean los costos y beneficios del Sistema Unitario
de Compensacion Regional de Pagos (SUCRE). Para ello se revisan los
fundamentos tedricos que dan origen a los sistemas de compensacion y crédito,
se examina la evidencia histérica de la utilizacion de sistemas de pagos en
los distintos bloques regionales existentes en Latinoamérica y se describe el
SUCRE como acuerdo internacional de pago.
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Costs and benefits of the utilization of the Unitary
System of Regional Compensation of Payments
(SUCRE)

ABSTRACT

This article discusses the costs and benefits of the Unitary System of Regional
Compensation of Payments (SUCRE). For this, the theoretical foundations
that give rise to credit clearing systems are reviewed, the historical evidence of
the use of payment systems in the various existing regional integration blocks
in Latin America is examined and the SUCRE is described as an international
payment agreement.
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Introduccién

La puesta en practica de mecanismos de compensacion y crédi-
to en los bloques regionales de América Latina se justificé por la ne-
cesidad de mitigar los problemas de balanza de pago, aumentar el
comercio y las inversiones, reducir la volatilidad externa de las econo-
mias, minimizar los costos de las transacciones y eliminar la depen-
dencia de monedas extranjeras. Los resultados obtenidos tras su
aplicacion explican que, dada la inflexibilidad de estos esquemas de
pago, cuando el contexto macroecondmico describe escasez de divi-
sas el comercio entre las economias que participan de la integraciéon
se limita, por lo cual, no se corrigen los problemas de balanza de
pago y se acrecienta la vulnerabilidad externa (Garcia, 1992).

Ante estas circunstancias la region se ha visto en la necesidad
de evaluar la creacion de nuevos sistemas de compensacién o el
redisefio de los ya puestos en practica. Una de las ultimas propuesta
en la materia es el Sistema Unitario de Compensacion Regional de
Pagos (SUCRE) que deviene de los paises de la Alternativa Bolivariana
para los Pueblos de Nuestra América (ALBA), y se plantea como un
sistema de pagos que intenta minimizar las asimetrias financieras
entre los paises del bloque a partir de la utilizacion de una unidad de
cuenta virtual, el manejo de una Camara de Compensacién de Pagos
entre los bancos centrales de la region y la creacion de un Fondo de
Reservas y Convergencia Comercial.

En este sentido, la presente investigacion plantea describir el
SUCRE, para deducir sus costos y beneficios. Con ese propésito, se
revisan los fundamentos tedricos que dan origen a los sistemas de
compensacion y crédito. También se examina la evidencia historica
de la utilizacién de sistemas de pagos en los distintos bloques regio-
nales existentes en Latinoamérica.

1. Sistemas Internacionales de Compensacion

Dentro de la teoria econdmica no existe consenso sobre el origen
de los sistemas internacionales de compensacion y crédito, pero se
consideran mecanismos con dos roles definidos: compensacion de
pagos y apoyo financiero a la balanza de pagos dentro de los proce-
sos de integracién regional (Aragao, 1984). Fueron concebidos en un
contexto en el que grupos de paises pretendian alcanzar las bonda-
des del libre comercio sin la necesidad de utilizar sélo la moneda de
referencia internacional (Libra Esterlina en el siglo XVIIl, Délar en el
siglo XX) y buscaban formalizar la cooperacion multilateral entre ban-
cos centrales como etapa inicial para lograr la sucesiva integraciéon
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financiera y monetaria (Wexell, 2010).

Corresponden a una rama de los acuerdos internacionales de
pagos, que se caracteriza por darle énfasis a la implementacion de
un sistema de pagos intrarregional mas eficiente y permitir la movili-
zacién de crédito para brindar liquidez a los paises con saldos nega-
tivos en la balanza de pagos. Es decir, son mecanismos que permi-
ten mejorar la integracién econémica entre paises que no cuentan
con monedas de aceptacion generalizada en el mercado internacio-
nal y que ademas enfrentan dificultades para obtener divisas en la
proporcion de sus compromisos financieros externos (Aragao, 1984;
Damico, 2011).

Su puesta en practica esta relacionada con la busqueda del aho-
rro de divisas en el intercambio reciproco, y con brindar a los paises
la oportunidad de solventar sus problemas de liquidez sin necesidad
de recurrir a la aplicacion de politicas econdmicas restrictivas que
dificulten los procesos de integracion. Para Ossa (1974, p. 42) son
«...una asociacion internacional que compensa algunos o todos los
pagos entre los paises miembros y que moviliza, ya sea un pequefio
volumen de crédito de balanza de pagos o un monto considerabley.

Entre las caracteristicas distintivas de este tipo de acuerdo des-
tacan (Ossa, 1974):

1. Multilatelarizacion de créditos bilaterales
Dependiendo de la estructura de comercio y la movilidad de capi-
tal dentro del grupo de paises integrados, la camara de compen-
sacién brindara mejores resultados si una proporciéon grande de
las transacciones totales entre paises puede ser compensada
multilateralmente.

2. Crédito de balanza de pagos en una camara de compensacion
Dada la posibilidad que algun pais limite su liberalizacién comer-
cial por temor a problemas de balanza de pagos, es necesaria la
utilizacion de acuerdos de crédito y compensacion.

3. Uniones de pagos y barreras monetarias al comercio
Una unién de pagos puede impulsar el comercio entre los paises
integrados cuando estos recurren al racionamiento de la moneda
de reserva para enfrentar sus desequilibrios externos.

De igual forma, es caracteristica de estos sistemas, la creacion
de instrumentos contables de unidad cuenta y medio de pago limita-
do, que permiten la valoracion de los pagos a través de una medida
comun y el traspaso de fondos solo entre los agentes econdmicos
participantes del acuerdo, lo que constituye un paso inicial al proceso
de integracién monetaria.
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Asimismo, se consideran como beneficios de la conformacion
de un mecanismo de compensacion y crédito: a) aumento de la vin-
culacion e interdependencia entre las economias de los paises parti-
cipantes; b) incremento del comercio intrarregional; ¢) reduccion de
los saldos en moneda de reserva que deben mantener los paises
para enfrentar compromisos externos; d) ahorro de comisiones y de-
mas cargos que se cancelaban a los bancos por su intermediacién
financiera; e) impulso a los procesos de cooperacion al incentivar el
necesario contacto entre autoridades monetarias del grupo de pai-
ses; f) disminucién de los costos de ajustes econémicos (en térmi-
nos de ingreso y empleo); y g) ampliacion de la capacidad negociado-
ra del conjunto de paises en sus relaciones con el exterior (Ossa,
1974; Aragao, 1984; Damico, 2011).

Su utilizacién deviene de la necesidad de estructurar un nuevo
orden financiero y monetario dentro de los procesos de integracion
que aseguren mitigar los problemas de balanza de pago y aumentar
el comercio y la inversién intrarregional (SELA, 2009). Por lo tanto,
representa un mecanismo de indiscutible valor y de obligatoria utiliza-
cidn en esquemas regionales de integracion que agrupen paises con
monedas de curso legal no convertibles internacionalmente y con di-
ficultades para la obtencion de divisas.

2. Evidencia en Latinoamérica

Ante la vulnerabilidad externa de los paises latinoamericanos, los
procesos de integracion comercial encontraron dificultades para co-
rregir los desequilibrios de balanza de pago de los paises participan-
tes, por lo cual, el logro de los beneficios del libre comercio fue limita-
do. Ante ese panorama, surgio la necesidad de impulsar las reformas
institucionales necesarias para llevar a cabo politicas en busqueda
de mayor estabilidad de los tipos de cambio entre las monedas de la
region y aumento de la regulacién del sector financiero de las econo-
mias participantes, como via para asegurar una nueva estructura que
permitiera la adopcidn por parte de los bancos centrales de mecanis-
mos financieros comunes (Damico, 2011). En este sentido, los siste-
mas de compensacion y crédito mostraron ser un mecanismo impor-
tante para paises cuyas monedas no son divisas, con evidentes difi-
cultades para la obtencién de moneda extranjera, y con disposicién a
impulsar el crecimiento de los niveles de comercio intrarregional (SELA,
2009). Asi, a principios de la década de 1960 se ponen en practica los
primeros mecanismos de compensacion y crédito, destacando ini-
cialmente el propuesto por el Mercado Comun Centroamericano: la
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Camara de Compensacion Centroamericana, seguido por el Siste-
ma de Pagos de la Asociacion Latinoamericana de Integracion, el
mecanismo de la Comunidad del Caribe conocido como el Sistema
Compensatorio Multilateral de Pagos del Caribe, el Fondo Latinoame-
ricano de Reservas y el Peso Andino, el sistema de pagos entre Ar-
gentina y Brasil: Sistema de Pagos en Moneda Local y el instrumento
de compensacion de la Alternativa Bolivariana para Las Américas.

2.1 Camara de Compensacion Centroamericana

Se cred en 1961 con la participacion de Guatemala, El Salvador y
Honduras (Nicaragua y Costa Rica se incorporaron en 1962 y 1963
respectivamente) con el fin de estrechar la integracién financiera en-
tre los paises del Mercado Comun Centroamericano, fomentar la uti-
lizacion de las monedas centroamericanas en toda la regién e iniciar
el camino a la unificacion monetaria de Centroamérica. ldeas susten-
tadas en la estabilidad monetaria de las economias del bloque: nive-
les de precio estables y tipo de cambio fijo (Ossa, 1974; Aragao, 1984;
SELA, 2009).

Su funcionamiento incluia un Fondo de Garantia (en délares) y un
Fondo de Operaciones (en la moneda de cada pais). La Camara com-
pensaba tanto los pagos en billetes como en cheques, sobre la base
de la compensacion reciproca entre los entes emisores de cada pais,
llevando a cabo cargos o abonos en la cuenta que cada banco central
tenia dentro del fondo comun de operaciones. La Camara realizaba
dos liquidaciones ordinarias de cuentas al afno y los saldos derivados
se pagaban en ddlares (Ossa, 1974; SELA, 2009).

2.2 Sistema de Pagos de la ALADI

Con la finalidad de llevar a cabo el comercio intrarregional con la
utilizacion de la menor cantidad posible de délares se firmé en 1965 el
Acuerdo de Pagos y Créditos Reciprocos entre los bancos centrales
de los paises miembros de la Asociacion Latinoamericana de Libre
Comercio (ALALC)?, con lo cual inicié operaciones el mecanismo
multilateral de compensacién de pagos en monedas convertibles y
de libre transferencia. El acuerdo inicialmente firmado fue reemplaza-
do en 1982, por el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos?, rapido,
seguro y barato, capaz de facilitar los pagos del intercambio de mer-

2 Convertida en 1980 en la Asociacién Latinoamericana de Integracion (ALADI).

3 Suscrito por los Bancos Centrales de Argentina, Bolivia, Brasil, Colombia, Chile, Ecuador,
México, Paraguay, Pert, Uruguay, Venezuela y la Republica Dominicana, en la ciudad de
Montego Bay, Jamaica, el dia 25 de agosto.
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cancias, con lo cual se enfrentd la crisis de la deuda externa y la
vulnerabilidad de los paises de la region.

En la actualidad es un mecanismo conformado por los bancos
centrales de doce paises, los cuales establecen entre si lineas de
credito en ddlares y tienen un sistema de compensacién de los sal-
dos que emitan las cuentas de cada uno de ellos. Tiene por objetivos:
a) agilizar la realizacién de pagos; b) intensificar las relaciones eco-
noémicas entre los paises que forman parte de la ALADI; ¢) disminuir
la utilizacion de divisas entre los participantes; d) impulsar las relacio-
nes entre las instituciones financieras de la regién; y €) promover la
integracion regional (SELA, 2009).

Asi, los entes emisores de los paises firmantes se comprometen
a aceptar débitos provenientes de operaciones de importacion y ex-
portacién realizadas en el contexto de ALADI. Débitos y créditos de
todos los paises se compensan multilateralmente cada cuatrimestre
(especificamente el ultimo dia util de los meses de abril, agosto y
diciembre de cada afo) de forma que sélo los saldos resultantes son
transferidos en délares (Garcia, 1992). En este sentido, destaca que
el Convenio de Pagos y Créditos Reciprocos se compone de dos
elementos: 1) un mecanismo de compensacién multilateral de pagos
y 2) un sistema de garantias. La compensacion deviene de los pagos
derivados del comercio de los paises miembros y de las transaccio-
nes de bienes y servicios efectuadas por personas residentes; el sis-
tema de garantias anuncia la convertibilidad de monedas nacionales
a dolares, la trasferencia de los ddlares a través del mecanismo y el
reembolso entre los bancos centrales de las operaciones llevadas a
cabo dentro del convenio (Wexell, 2010).

Los pagos dentro del sistema se realizan mediante los bancos
centrales de cada pais, o por medio de alguna de las instituciones
autorizadas por los mismos. En el contexto de las operaciones pro-
pias del mecanismo, los saldos negativos que cada uno de los ban-
cos centrales tenga con otro de los entes emisores devengaran inte-
reses estimados en base a la tasa LIBOR* a cuatro meses (determi-
nada por el promedio aritmético simple del registro de los primeros
tres meses y medio de cada periodo, mas un punto porcentual). Los
bancos centrales estan en la obligacion de garantizar la inmediata
convertibilidad a délares de las monedas nacionales que se dan a las
instituciones autorizadas para efectuar pagos a través del convenio,
asi como la transferibilidad de los délares resultantes de la conver-

4 Tasa de interés a la cual los bancos ofrecen fondos no asegurados a otros bancos en el
mercado interbancario de Londres.
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sion, cuando se exijan (Garcia, 1992; SILA, 2009).

Para complementar el funcionamiento del mecanismo, se han
puesto en practica tres sistemas de informacion: a) el Sistema
Computarizado de Apoyo al Convenio de Pagos y Créditos Recipro-
cos de la ALADI (SICAP, en funcionamiento desde 1989); b) el Siste-
ma de Informaciéon de Compromisos asumidos a futuro (SICOM, en
marcha desde 2004); y c) el Sistema de Compromisos Asumidos a
Futuro por las Instituciones Autorizadas (SICOF, operando desde 1997)
(SILA, 2010).

2.3 Sistema Compensatorio Multilateral de Pagos del Caribe

Con el proposito de facilitar la liquidacién de los pagos sobre ba-
ses multilaterales; impulsar el empleo de las monedas nacionales en
las transacciones reciprocas; incrementar las relaciones entre los
entes emisores de cada pais; y aumentar la cooperacion monetaria
entre las naciones de la regién; comenzé sus actividades en 1977 el
Sistema Compensatorio Multilateral del Caribe (Ariza, 1981). Como
mecanismo de pago de la Comunidad del Caribe (CARICOM)? permi-
tio el desarrollo de la cooperacion econdmica y financiera entre los
paises miembros, la aplicacion de un sistema arancelario unificado e
iniciar las primeras fases para la conformacion de una unidad mone-
taria (Ariza, 1981; Aragao, 1984; Guerra, 1991).

Su funcionamiento estuvo a cargo de un directorio integrado por
representantes de los paises miembros del CARICOM, de donde des-
tacé el rol del Banco Central de Trinidad y Tobago en su funcion de
Banco-Agente (Aragao, 1984). El mecanismo se desarroll6 en base a
lineas de créditos globales en délares, cuyo monto se determiné en
funcién del potencial econémico de los participantes y del tamafio de
su comercio intrazonal. Los montos otorgados por los paises a las
lineas de crédito del sistema fueron diferentes a los montos que po-
dian recibir, partiendo del principio de capacidad exportadora de las
naciones tanto a la regién como al resto del mundo (Ariza, 1981; Aragao,
1984).

Las operaciones llevadas a cabo a través del sistema se realiza-
ban en las monedas nacionales de cada pais, y el tipo de cambio de

5 Fundada en 1973 como sustituto de la Asociacion Caribefia de Librecambio, Los miembros
de pleno derecho son: Antigua y Barbuda, Barbados, Belice, Dominica, Granada, Guyana,
Haiti, Jamaica, Montserrat, Saint Kitts y Nevis, Santa Lucia, San Vicente y las Granadinas,
Surinam y Trinidad y Tobago. Las Islas Virgenes britanicas y las Islas Turks y Caicos son
miembros asociados. Las Bahamas pertenecen a la Comunidad pero no al Mercado Comun
creado en su seno, mientras que Anguila, Republica Dominicana, México, Puerto Rico y
Venezuela son paises observadores.
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cada una de ellas respecto al délar era el notificado al Fondo Moneta-
rio Internacional. La liquidacién de dichas operaciones se realizaba
de forma semestral. La existencia de saldos deudores superiores al
20% de la linea de crédito maxima recibida por cada pais acarreaban
intereses fijados con periodicidad por el directorio del mecanismo
(Ariza, 1981).

En 1983, debido a los problemas cambiarios de los paises de la
comunidad (especialmente Jamaica y Guyana); la crisis financiera
internacional que profundizé los problemas de pago convirtiendo a
algunos paises del grupo en deudores crénicos; el desarrollo del rol
de acreedores permanentes del bloque por parte de Barbados y Trini-
dad y Tobago; y la profundizacién del desigual potencial econémico
de los paises, se origind la suspension del sistema (Aragao, 1984;
Guerra, 1991).

2.4 Fondo Latinoamericano de Reservas y el Peso Andino

En el marco de los sistemas de pago que buscan disminuir las
necesidades de moneda extranjera convertibles vinculadas a los
desequilibrios intrarregionales, se cre6 en 1976 el Fondo Andino de
Reservas, como parte del proceso de integracion de los paises que
forman parte del Grupo Andino®, con el propdsito de ayudar a corregir
los problemas de balanza de pago evidente entre sus miembros.
Referido fondo se transformé en 1991 en el Fondo Latinoamericano
de Reservas, con la finalidad de: a) dar apoyo por medio de la conce-
sion de créditos directos (de corto y mediano plazo) para solucionar
problemas de liquidez a través del mecanismo de depdsito a término,
y b) impulsar las exportaciones del grupo mediante el descuento de
aceptaciones bancarias causadas por dichas exportaciones.

Su funcionamiento exige la captacion de recursos mediante apor-
tes de los paises miembros, para ello se utiliza el mecanismo de de-
positos a término y la apropiacion de parte de las utilidades obtenidas
de sus actividades. El Fondo concede préstamos a una tasa de inte-
rés inferior a la exigida por los prestatarios en el mercado financiero
internacional. La unidad de cuenta que se utiliza dentro de las opera-
ciones corrientes del sistema es el Peso Andino, moneda escritural,
que corresponde al pasivo del Fondo, y se define «como un medio de
pago internacional de caracter restringido con un valor unitario equi-
valente al de un ddlar norteamericano» (Garcia, 1992, p. 10).

8 Constituido a partir de la firma del Acuerdo de Cartagena el 26 de mayo de 1969, con la
participacion inicial de Bolivia, Colombia, Chile, Ecuador y Pert. En 1973 Venezuela se
incorporé al grupo.
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El Peso Andino se utiliza cuando las entidades tenedoras de di-
cha moneda requieren realizar algun pago a otra entidad autorizada
para tenerla, ello exige que se comunique la intencion al Fondo Lati-
noamericano de Reservas, que procede a cargar y abonar Pesos
Andinos en las cuentas de las entidades participantes en la opera-
cion. La conversion de Pesos Andinos a divisas, en este tipo de tran-
saccion, se debe realizar en un plazo de seis meses. Los agentes
que utilicen Pesos Andinos deben pagar intereses equivalentes a la
tasa LIBOR (a seis meses) mas el 0,25%, las entidades que reciben
dicha moneda ganaran rendimiento equivalente a la misma LIBOR
mas el 0,125% (Garcia, 1992).

El mecanismo asi descrito constituye una posibilidad para au-
mentar las relaciones econdmicas entre los paises de la region a tra-
vés del financiamiento de corto y mediano plazo; por ser un instru-
mento para reducir la vulnerabilidad externa de los paises participan-
tes; por contar con la disposicion a permitir la participacion de los
bancos centrales de los paises de la ALADI en la tenencia de Pesos
Andinos; y la intencion de aumentar la cantidad de dicha moneda otor-
gada a cada pais parte del Fondo Latinoamericano de Reserva.

2.5 Sistema de Pagos en Moneda Local

Es un sistema de pagos bilateral integrado a los sistemas de pa-
gos locales de Brasil y Argentina, es decir, complementario a los me-
canismos de pagos vigentes. Su puesta en funcionamiento en 2008
busca reducir la necesidad de divisas convertibles por parte de los
paises participantes; incrementar el acceso de los pequefios y me-
dianos agentes economicos con dificultades para la obtencion de
moneda extranjera; impulsar el comercio exterior en monedas loca-
les; profundizar el mercado cambiario peso/real; y minimizar los cos-
tos de las transacciones entre agentes econémicos (Larralde, 2010).

Constituye un sistema de compensacién y transferencia de valo-
res que no pretende fines de lucro para los bancos centrales de Brasil
y Argentina, sino evitar la realizacion de operaciones de cambio peso-
dolar-real y real-ddlar-peso para importadores argentinos y brasile-
fos respectivamente, con el propoésito de simplificar los procedimien-
tos, reducir los costos financieros y administrativos de las transac-
ciones e impulsar el abandono del délar como medio de pago princi-
pal. Su funcionamiento exige que los servicios financieros entre los
bancos centrales, los bancos autorizados del sistema y los
exportadores e importadores de ambos paises se concreten en las
respectivas monedas locales (SELA, 2010; Fazio, 2013).
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La parte operativa del mecanismo consiste en que los
importadores registran sus operaciones y ejecutan el pago en su pro-
pia moneda en el banco de su preferencia autorizado a operar el sis-
tema; a continuacion se lleva a cabo la compensacién entre los ban-
cos centrales de los valores en moneda local y posteriormente los
institutos emisores transfieren el crédito a los exportadores mediante
el sistema bancario. Asi, la actividad de importadores y exportadores
implica realizar pagos y cobros en sus respectivas monedas por el
comercio de bienes, servicios y gastos conexos (fletes y seguro), sin
tener que realizar ningun proceso de documentacién o tramite de co-
mercio exterior en ninguno de los paises participantes (SELA, 2010).

El sistema no se corresponde a un mecanismo de cobertura de
riesgo crediticio y tampoco representa un medio para alcanzar cober-
tura cambiaria. Las controversias entre los agentes econémicos par-
ticipantes se resuelven entre ellos, sin responsabilidad de los bancos
centrales. La compensacion que se realiza entre los entes emisores
es de tipo bilateral, de frecuencia diaria 0 semanal en délares (SELA,
2009; Fazio, 2013).

3. Sistema Unitario de Compensacion Regional de Pagos
(SUCRE)

Mecanismo para la canalizacién de los pagos resultantes de las
operaciones de comercio reciproco entre los paises miembros de la
Alternativa Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América (ALBA),
creado en 2008 como resultado de los acuerdos de la Il Cumbre Ex-
traordinaria de Jefes de Estado y de Gobierno de la Alternativa
Bolivariana para los Pueblos de Nuestra América-Tratado de Comer-
cio de los Pueblos, celebrada en Caracas, Venezuela, el dia 26 de
noviembre. La evidencia del lamado a su creacién destaca de la de-
claracién final de la referida cumbre cuando se sefala la necesidad
de:

Construir una Zona Monetaria que incluya inicialmente a los

paises miembros del ALBA (la mancomunidad de Dominica

participaria en calidad de observadora) y a la Republica de

Ecuador, mediante el establecimiento de la Unidad de Cuen-

ta Comun SUCRE (Sistema Unitario de Compensacion Re-

gional) y de una Camara de Compensacién de Pagos. La

creacion de esta Zona Monetaria se acompafara del estable-
cimiento de un Fondo de Estabilizacién y de Reservas con
aportes de los paises miembros, con el fin de financiar politi-

cas expansivas de demanda para enfrentarse a la crisis y
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sostener una politica de inversiones para el desarrollo de ac-

tividades econdmicas complementarias. [Jefes de Estado y

de Gobierno del ALBA-TCP (2008) citado en SELA (2009)].

Asi, el surgimiento del SUCRE deviene de la necesidad de alcan-
zar la independencia de los paises participantes en el proceso de
integracion respecto a los mercados financieros internacionales; apro-
vechar la oportunidad que brinda la crisis financiera mundial para cues-
tionar el papel del délar como moneda principal en las operaciones de
comercio; y llevar acabo la busqueda de los procesos de coopera-
cion que permitan la instauracion de una moneda comun. Segun Pérez
(2013), su creacion persigue contar con un sistema de pago que fun-
cione como mecanismo de cooperacion financiera para impulsar el
comercio intrarregional; impulsar la generacién de empleo y de de-
manda agregada que permita profundizar en los mecanismos de co-
operacion financiera; potenciar el intercambio comercial reciproco
entre los paises representados en el proceso de integracion; impul-
sar la integracion financiera; y permitir la consolidacion de una zona
de complementaciéon econdmica.

Los lineamientos para la puesta en funcionamiento de dicho sis-
tema de pago se acordaron en el contexto de la V Cumbre Extraordi-
naria del ALBA realizada en Cumana, Venezuela, los dias 16y 17 de
abril de 2009, con la firma del Acuerdo Marco del Sistema Unico de
Compensacion Regional de Pagos. El objetivo de dicho acuerdo era
fijar los principios para el funcionamiento e interaccién de las entida-
des y los mecanismos que conforman el SUCRE. El mecanismo de
pago alli delineado esta conformado por (SELA, 2010; Comisién Téc-
nica Presidencial, 2012):

1. El Consejo Monetario Regional

2. La Unidad de Cuenta Comun-Sucre

3. La Camara Central de Compensacion

4. El Fondo de Reservas y Convergencia Comercial

La primera operacion a través de este mecanismo de compen-
sacién se llevd a cabo el 3 de febrero de 2010, consistiendo en la
cancelacion de 108 mil unidades de la Unidad de Cuenta Comun-
Sucre de Cuba a Venezuela por la compra de 360 toneladas métricas
de arroz (Consejo Monetario Regional, 2010).

En su rol de sistema de pago, el SUCRE representa un medio
establecido para efectuar transferencias de valores monetarios (di-
nero u otros instrumentos de pago), permitiendo canalizar oportuna 'y
adecuadamente los pagos en una economia y en un grupo de éstas.
Constituye un mecanismo alternativo de pagos multilaterales que busca
mejorar el comercio intrarregional y corregir la vulnerabilidad externa
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de los paises de la ALBA. Para ello pretende reducir las transaccio-
nes de divisas entre bancos centrales, minimizar los costos de tran-
saccion y el riesgo crediticio, y garantizar liquidez (Pérez, 2013).

En términos generales el sistema de compensacion asi descrito
incorpora mecanismos de gestion de superavit y déficit comerciales
con el fin de atender el objetivo de equilibrio comercial a partir de la
complementacion productiva de los paises participantes; da espacio
a instancias de intermediacion financiera y de generacién de crédito
con el propdsito de incrementar la produccién exportable y aumentar
los beneficios del comercio para los paises con déficit recurrentes; y
funciona bajo el mecanismo de administracién de comercio para con-
trolar la actividad comercial dentro del sistema segun criterios de
priorizacién dirigida hacia objetivos de desarrollo local y
complementariedad externa (Comision Técnica Presidencial, 2012).

3.1 Componentes estructurales del Sistema de Compen-
sacion Regional de Pagos
3.1.1 Consejo Monetario Regional

Es el maximo organismo de decision del sistema de compensa-
cion, conformado por el Directorio Ejecutivo y la Secretaria Ejecutiva,
se encarga de normar, controlar y supervisar el funcionamiento de la
Unidad de Cuenta, la Camara Central de Compensacion de Pagos y
el Fondo de Reservas y Convergencia Comercial con el fin de alcan-
zar la soberania financiera y monetaria a escala regional. Es el medio
para la administracion y control de los procesos operativos del SUCRE,
asi como para la discusion y coordinacion de las politicas comercia-
les, monetarias y cambiarias de los paises participantes a propésito
de mantener la coherencia necesaria para el adecuado funcionamiento
del sistema (BCV, 2012; Comision Técnica Presidencial, 2012).

Dentro de sus objetivos se encuentran: a) promover y contribuir a
promover un sistema monetario regional transparente, generador de
riqueza, que fomente el desarrollo econémico sustentable; b) realizar
seguimiento a las politicas e instrumentos monetarios de los paises
miembros; c) llevar a cabo investigaciones para orientar la regulacion
del movimiento de capitales; y d) sugerir estrategias, politicas, medi-
das y mecanismos para prevenir o atenuar las crisis monetarias, fi-
nancieras y bancarias (SELA, 2010).

3.1.2 Unidad de Cuenta Comun (Sucre = XSU)

Moneda electrénica de caracter fiduciario cuyo objetivo es consti-
tuirse en una unidad de cuenta comun que permita la valoracién de
los pagos que se realizan a través del sistema de compensacion. El
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registro, valoracién y compensacién de las operaciones mediante el
Sucre sera el paso inicial en miras a la conformacién de una zona
monetaria regional. De igual forma constituye un medio de pago res-
tringido a los bancos centrales para la realizacion de los pagos deri-
vados del intercambio comercial sin que se requiera de divisas para
dicho propdsito.

El Consejo Monetario Regional es el encargado de establecer los
criterios de composicion, variables de ponderacion, tipo de cambio
respecto a las monedas nacionales y mecanismos de ajuste del Sucre,
para garantizar que dicha tasa de cambio se mantenga estable en el
tiempo (SELA, 2010; BCV, 2012; Comisién Técnica Presidencial,
2012). Dicho objetivo se alcanza a partir de la configuracién de una
canasta de monedas locales de los paises participantes, la cual se
define en funcién de proporcionalidad a partir de las variables
macroeconémicas y de comercio exterior’.

El Sucre tiene como objetivos primordiales la consolidacién del
comercio en monedas nacionales entre los paises miembros de la
ALBA; la realizacidon de negociaciones internacionales sin depender
de las monedas convertibles que son referencia en los tratados co-
merciales a nivel mundial; eliminar las operaciones comerciales rea-
lizadas mediante el ddlar; y representar una alternativa para la confor-
macion de una moneda suramericana. Se consideran como ventajas
de su utilizacion la reduccion de los costos de las transacciones; la
optimizacion de los tramites administrativos para pagos internaciona-
les; aumento del comercio entre los paises que la utilizan; acceso a
los mercados financieros mundiales; ahorro de divisas; disminucion
del riesgo cambiario y acentuacion de la integracion de los paises
(Wexell, 2010).

Constituye una unidad de cuenta que no puede ser confundida
con los términos dinero o dinero virtual, pues so6lo permite identificar
el valor de cambio de los bienes y servicios, y funge como medio de
pago limitado a los bancos centrales para admitir las transacciones
entre paises. Al mismo tiempo, no cumple la funcién de depésito de
valor (mantener poder adquisitivo en el tiempo) y no puede ser utiliza-
da como patrén de pagos diferidos (para prestar hoy y cancelar su
valor de compra en el futuro).

7 La participacion en la canasta de monedas locales es: 1 Bolivar = 46,37%; 1 Délar = 25,57%;
1 CUC = 13,65%; 1Cordoba = 8,25%; 1 Boliviano = 6,16% (Consejo Monetario Regional,
2013).
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3.1.3 Camara Central de Compensacion

Encargada de concentrar los registros de las operaciones lleva-
das a cabo a través del sistema con el fin de realizar las compensa-
ciones y liquidaciones de los saldos comerciales. En dicho proceso
de compensacion participan: Bancos Centrales de los paises partici-
pantes, Banco del ALBA, Banco Fiduciario del Fondo de Reservas y
Convergencia Comercial (Consejo Monetario Regional, 2013).

Las operaciones de la Camara Central de Compensacion se rea-
lizan primeramente a través del establecimiento de una asignacién
inicial de Sucres (XSU) que se distribuye entre los paises con el fin de
proporcionarles liquidez®. Esto se logra determinando el monto glo-
bal de Sucres en funcién de una proporcién de comercio reciproco.
Las asignaciones iniciales tienen una correspondencia con los apor-
tes o contrapartes representados en los recursos en moneda local
que los bancos centrales entregan a la Camara Central de Compen-
sacion como equivalencias de las asignaciones recibidas (Comision
Técnica Presidencial, 2012).

En la medida que se van llevando a cabo operaciones a través
del SUCRE, cada banco central cobra o liquida (importaciones o ex-
portaciones) en su moneda local, al mismo tiempo que entre los ban-
cos centrales se liquidan en Sucre mediante sus cuentas en la Ca-
mara Central de Compensaciéon. Hay una base periodica respecto a
la cual cada seis meses, en el periodo de compensacion, los institu-
tos emisores deben restituir su asignaciéon de Sucre, liquidando los
saldos deficitarios o superavitarios. En caso de agotamiento de Sucre,
los paises podran financiar su déficit de compensacion mediante:
sobregiro intradiario, créditos bilaterales, y operaciones comerciales
con pagos anticipados (Comisién Técnica Presidencial, 2012; Con-
sejo Monetario Regional 2013).

3.1.4 Fondo de Reservas y Convergencia Comercial

Fondo cuyos objetivos son coadyuvar al funcionamiento de la
Camara Central de Compensacion mediante el financiamiento de los
déficits comerciales que se generan en la misma, y reducir las
asimetrias comerciales entre los paises participantes. Los recursos
del fondo se manejan bajo la modalidad de fideicomiso, y se constitu-
yen a partir de aproximadamente 5% de la asignacién correspondien-
te a cada pais (SELA, 2010; Consejo Monetario Regional, 2013).

8 La asignacion de Sucres a los paises miembros del ALBA en el periodo 2010-2012 fue:
Venezuela 530; Nicaragua 19.2; Ecuador 24.8; Cuba 20; Bolivia 20.8 (cantidades expresadas
en millones de XSU) (Consejo Monetario Regional, 2013).
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Diagrama 1
Componentes Estructurales del SUCRE

Consejo Monetario Regional

Unidad de Cuenta Comuin (Sucre=XSU)

[
v v

Camara Central deCompensacion Fondo de Reserva y Convergencia Comercial

Bancos Centrales de los Estados Parte

Fuente: Adaptado de Consejo Monetario Regional (2013)

Dada las asimetrias productivas evidentes entre los paises, el
Fondo de Reserva y Convergencia Comercial persigue la
complementacion productiva a través de: a) encadenamientos pro-
ductivos; b) articulacion de factores productivos; ¢) generacion de valor
agregado; d) expansién de los mercados internos; y e) uso efectivo
del ahorro regional; para lograr incremento de la produccion de bie-
nes y servicios.

La funcién del fondo como herramienta para la convergencia co-
mercial se alcanza mediante el financiamiento a las empresas nacio-
nales y gran-nacionales, y apalancando el desarrollo productivo en
sectores claves de la economia, con el fin de aumentar la oferta de
productos exportables. El rol de instrumento de reservas se alcanza
financiando los déficit temporales (en Sucre) de los bancos centrales
(intraperiodo), y financiando la insolvencia de los paises deficitarios
durante la compensacién (interperiodo) (Consejo Monetario Regio-
nal, 2013).

3.2 Funciones del SUCRE

Comprendiendo que la importancia de los sistemas de compen-
sacién aumenta en periodos de escasez de divisas y disminuye en
etapas de abundancia de monedas extranjeras, la capacidad del
SUCRE para permitir el ahorro de divisas, incrementar la liquidez de
las monedas locales y fortalecer las economias de los paises de la
ALBA depende del cumplimiento de sus funciones dentro del esque-
ma de integracioén. Asi, se consideran funciones de referido sistema
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de pago (Comision Técnica Presidencial, 2012):

a. Establecer las asignaciones en Sucre para los paises participan-
tes, con el propdsito de brindar liquidez para la realizacién de los
pagos originados del comercio.

b. Determinar el mecanismo de valoracién de la Unidad de Cuenta
Comun y el nivel de los tipos de cambio respectivos con las mo-
nedas de los paises participantes.

c. Administrar y procesar el registro de las operaciones comerciales
y de pagos internacionales entre los paises participantes.

d. Establecer el mecanismo operativo para la liquidacién del Sucre
de las operaciones de comercio exterior canalizadas por el siste-
ma.

e. Proporcionar instrumentos para la gestion de los superavit y défi-
cit comerciales con el propdsito de propender al equilibrio comer-
cial de los paises participantes.

f.  Facilitar el espacio para la coordinacion y cooperacién de las
politicas monetarias y cambiarias de los paises participantes, para
que éstas contribuyan al logro de los objetivos del sistema.

3.3 Resultados del SUCRE: Costos y Beneficios

Los sistemas de compensacién se escogen como herramienta
para facilitar el logro de los beneficios de la integracion comercial en
paises con dificultades para la obtencidén de divisas y profundos
desequilibrios externos: dificultades para alcanzar el equilibrio de ba-
lanza de pago y obtener la tasa de cambio de equilibrio. Justo en
momentos cuando los esquemas de integracion desarrollados consi-
deran como objetivos primordiales la necesidad de elevar el comer-
cio intrazonal, reducir los costos de las transacciones y asegurar aho-
rros en moneda extranjera.

Asi, el SUCRE como sistema de compensacion se cred con el
fin de dirigir administrativamente, desde su Consejo Monetario Regio-
nal, la Unidad de Cuenta Comun-Sucre, la Camara de Compensa-
cion de Pagos entre los bancos centrales de los paises miembros, y
el Fondo de Reservas y Convergencia Comercial. Con su puesta en
funcionamiento, la busqueda de coordinacién de politica ha caracteri-
zado la toma de decisiones, lo que ha permitido obtener los resulta-
dos que se muestran en la Tabla N° 1.

Desde su inicio, el SUCRE contd con cinco Institutos Emisores
encargados de canalizar la compensacion y liquidacién de las opera-
ciones del mecanismo en la Camara Central de Compensacion de
Pagos, cantidad que aument6 a seis en marzo de 2013 luego de la
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inclusion del Banco Central de Uruguay?®.

Tabla |

Sistema Unitario de Compensacion Regional de Pagos

Ao Bonos Centrales | Operaciones de Pago | Valor de las Operaciones | Valor de las Operaciones | Tipo de Cambio
Participantes Tramitadas de Pago (XSU) de Pago (US §) US $/Xsu
2010 5 6 10.107.642 12.635.315 1,2502
2011 5 431 216.131.679 270.328.708 1,2506
2012 5 2.645 879.366.856 1.100.000.000 1,2509
2013 6 3.000 1.598.848.829 2.000.000.000 1,2509

Fuente: Consejo Monetario Regional
* Estimaciones del Consejo Monetario Regional

Las operaciones de pago llevadas a cabo a través del mecanismo
pasaron de un total de seis en 2010 hasta superar las dos mil en
2012. Ese incremento estuvo acompafiado por el aumento de los tra-
mites hasta 431 en 2011. El valor en términos monetarios de dichas
operaciones refleja un incremento significativo, cuando se identifica
que para 2010, el monto de estas en Sucre (XSU) equivalié a
10.107.642, mientras que para 2012 alcanzé a ser 879.366.856 Sucres.
Lo que corresponde a 12.635.315 dolares de 2010 y 1.100 millones
de ddlares de 2012. Descrito de esta manera, el SUCRE ha logrado
de forma eficaz el desacoplamiento progresivo del uso del délar en el
comercio entre los paises que conforman la ALBA.

Tabla I
Importaciones por Pais
2010 2011
Pais XSU Porcentaje XSuU Porcentaje
Bolivia 89.823,00 0,89 8.408,20 0,39
Cuba 108.000,00 1,07 121,81 0,01
Ecuador 3.774.124,00 37,34 345.055,28 15,97
Venezuela 6.135.695,00 60,7 1.807.731,51 83,64
Total 10.107.642,51 100] 216.131.679,79 100

Fuente: Consejo Monetario Regional.

¢ Apesar de que Antigua y Barbudas, Dominica, Honduras, San Vicente y Granadinas, forman
parte del ALBA, estos paises aun realizan gestiones para ingresar al sistema.
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De la totalidad de operaciones tramitadas en el sistema equiva-
lentes al proceso importador, Venezuela importé mercancias por el
orden de los 6.135.695 Sucres en 2010, representando el 60,70% de
las importaciones compensadas a través del mecanismo. Para 2011,
esarelacion se incremento hasta 83,64 % del total importado median-
te el SUCRE, lo que permite inferir que Venezuela es el pais que mas
mercancias adquiere desde los demas paises de la ALBA utilizando
el sistema de compensacion. A propésito de la totalidad de esta parte
de la actividad comercial, Ecuador mantuvo en el periodo 2010-2011
un promedio de importaciones equivalente al 26,65% del total de com-
pras externas compensadas a través del sistema, por su parte, Boli-
via y Cuba realizaron 0,64% y 0,54% de estas operaciones.

Tabla Il
Exportaciones por Pais
2010 2011
Pais XsSuU Porcentaje XSuU Porcentaje

Bolivia 4.241.680,00 41,96 5.550.262,00 2,57
Cuba 0,00 0 2.082.408,00 0,96
Ecuador 1.983.839,00 19,63 175.947.698,00 81,41
Venezuela 3.882.124,00 38,41 32.551.313,00 15,06
Total 10.107.642,51 100 216.313.679,79 100

Fuente: Consejo Monetario Regional.

En cuanto al proceso exportador canalizado a través del SUCRE,
para el 2010 el pais que mas exportaciones intrazonales realizo fue
Bolivia, con ventas de mercancias a los demas paises de la ALBA por
un valor de 4.241.680 Sucres, mientras que en 2011 ese lugar lo ocu-
p6 Ecuador, al exportar a los paises participantes del proceso de inte-
gracion 175.947.698 Sucres. En este sentido, la actividad exportadora
intrarregional se complementé con la participacién de Venezuela y
Cuba que mantuvieron para el periodo 2010-2011 un promedio de
exportaciones del 26,73% y 0,48% respectivamente, del total de ven-
tas externas compensadas a través del sistema.

De estos resultados se infiere que Venezuela, mediante el au-
mento de las importaciones y disminucion de las exportaciones reali-
zadas a través del SUCRE, encuentra en el sistema un mecanismo
util para evitar utilizar moneda extranjera en el comercio internacional,
disminuir los costos de la compra de bienes y servicios en el extran-
jero, impedir presiones sobre el tipo de cambio bolivar-dolar y ahorrar
divisas.
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También se deduce que el mecanismo de compensacion, a pe-
sar de ser de uso opcional, mantiene en aumento el flujo de opera-
ciones canalizadas a través de él, en la medida que cada pais ha
usado el sistema para realizar distintos niveles de compra y venta de
mercancia con los demas participantes de la ALBA. Asi, el funciona-
miento del sistema de pagos ha permitido alcanzar de forma eficaz
los objetivos de expansion del comercio intrarregional, impulso a la
complementaria, y promocién del proceso de integracion regional.

En cuanto a la relacion de intercambio de la unidad de cuenta
virtual Sucre con respecto al ddlar, la tasa de cambio ha evoluciona-
do de 1,2502 Doélares/Sucre en 2010 hasta 1,2509 Délares/Sucre
evidenciada en 2012.

3.3.1 Beneficios del SUCRE
Cuando facilita el comercio internacional sin la necesidad de uti-

lizar el ddlar, el Sistema de Compensacion Regional de Pagos se
constituye en un mecanismo de pago intrarregional mas eficiente, de
cuya utilizacién se facilita la obtencion de los beneficios de la integra-
cion. De esta manera, los resultados cuantitativos disponibles per-
miten senalar como beneficios de su implementacion que:

a. La utilizacion de la unidad de cuenta comun Sucre, en los niveles
actuales, da la posibilidad de mantener las relaciones econémi-
cas intrazonales sin dependencia total de la disponibilidad inme-
diata de divisas.

b. La realizacién de operaciones de intercambio de mercancias
mediante el Sucre facilita el ahorro de las divisas que debieron
ser utilizadas para enfrentar los costos de tramitacidon de las
operaciones de comercio exterior.

c. Los procesos de compensacién llevados a cabo de forma
multilateral permiten distribuir entre muchos paises saldos que
en una compensacion bilateral serian impagables.

d. Una mayor participacion de los agentes econémicos de los pai-
ses miembros de la ALBA garantiza conductos de informacion
sobre las oportunidades de intercambio entre los paises.

e. La utilizacion del mecanismo estimula las relaciones comercia-
les entre paises con dificultades para encontrar espacio para sus
productos en el mercado internacional, al favorecerse del co-
mercio al interior de la region.

3.3.2 Costos del SUCRE
A partir de la posibilidad de limitar la toma de decisiones de los
agentes econdmicos, incentivar la toma discrecional de decisiones
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de politica econdémica e incrementar la vulnerabilidad externa de las

economias de la ALBA, se puede senalar como costos del funciona-

miento del SUCRE que:

a. Dada la incapacidad para socializar e informar sobre el funciona-
miento del sistema de compensacién, no se generan incentivos
que permitan aumentar la participacion de importadores y
exportadores (i.e. desconocimiento de las variables riesgo y cos-
to de la realizacion de una transaccién comercial).

b. Labusqueda del objetivo de fortalecimiento de la relacién de cam-
bio de los signos monetarios de los paises miembros de la ALBA
y del Sucre respecto a las divisas convertibles genera pérdida de
competitividad externa del esquema de integracion.

c. Ante la no existencia de elementos de convergencia
macroecondémica, las decisiones discrecionales de las autorida-
des monetarias de cada pais conllevaran a fluctuaciones del tipo
de cambio, tasa de interés y salarios, amenazando el logro de los
objetivos del sistema.

d. Al no definirse una moneda unica de curso legal en los paises de
la ALBA, no se eliminan los movimientos especulativos de capital
que pueden llegar a la region.

e. Elmecanismo de compensacién no cuenta con herramientas para
evitar ataques especulativos que ocasionen las entradas o sali-
das masivas de fondos de corto plazo al bloque comercial, que
conlleven impactos sobre la balanza de pago y ocasionen presio-
nes devaluacionistas.

Conclusiones

Los sistemas de compensacién y crédito representan una rama
de los arreglos internacionales de pagos que implica un acuerdo en-
tre paises para compensar alguno o todos los pagos originados por el
intercambio comercial y movilizar un segmento del saldo en balanza
de pagos de las economias participantes.

Latinoamérica es una de las pocas regiones que ha logrado po-
ner en practica sistemas de pago de forma exitosa, como mecanis-
mos para impulsar los niveles de comercio intrarregional y corregir la
vulnerabilidad externa de las economias. Asi, corresponden a siste-
mas de compensacion y crédito: la Camara de Compensacion Cen-
troamericana (1961), el Sistema de Pagos de la ALADI (1965), el Sis-
tema Compensatorio Multilateral de Pagos del Caribe (1977), el Fon-
do Latinoamericano de Reservas y el Peso Andino (1991), el Sistema
de Pagos en Moneda Local (2008) y el Sistema Unitario de Com-
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pensacion Regional de Pagos (2008).

Del SUCRE se infiere que es un sistema de pagos establecido
para llevar a cabo transferencias de valores monetarios para canali-
zar de forma oportuna y adecuada los pagos del intercambio de mer-
cancia entre las economias de los paises que forma parte de la ALBA.
Tiene una estructura conformada por el Consejo Monetario Regional,
la Unidad de Cuenta Comun (Sucre), la Camara de Compensacion
de Pagos y el Fondo de Reservas y Convergencia Comercial. Entre
sus funciones estan establecer las asignaciones en Sucre para los
paises participantes; determinar la valoracién de la Unidad de Cuenta
Comun; administrar y procesar el registro de las operaciones comer-
ciales y de pagos; y facilitar instrumentos para la gestion de los supe-
ravit y déficit comerciales.

La puesta en practica de este mecanismo de compensacion ha
traido como resultados un aumento de las operaciones canalizadas a
través de él, en la medida que las naciones realizan distintos niveles
de importaciones y exportaciones de mercancias con los demas par-
ticipantes de la ALBA. De igual forma se refleja una disminucion en la
relacion de intercambio Sucre-Dolar.

En este sentido, son beneficios del SUCRE: la eliminacion de la
dependencia del délar al utilizar la unidad de cuenta comun Sucre; el
ahorro de divisas; la distribucion de forma multilateral de saldos; el
facil flujo de informacion en la medida que aumenta la participacion de
agentes econdmicos; y el aumento de las relaciones comerciales entre
paises con dificultades para incursionar en el mercado internacional.

Se consideran costos del referido sistema de compensacion: la
falta de incentivos para aumentar la participacion; la posibilidad de
pérdida de competitividad externa de los paises de la ALBA; el riesgo
de distorsiones originadas por decisiones discrecionales de las auto-
ridades monetarias; la no eliminacién de los movimientos especulati-
vos de capital y la falta de herramientas necesarias para evitar dichos
ataques.

Asi, como todo sistema de pagos, el SUCRE representa un ele-
mento de cooperacion financiera para dinamizar el comercio
intrarregional, cuya puesta en practica enfrenta el desafio de una mayor
apertura e integracion, dentro de un entorno de mayor flujo de divisas
como el actual. Por ende, debe entenderse como un mecanismo que
enfrenta la necesidad de adaptarse a los cambiantes contextos de la
actualidad, pero con una ventaja: la posibilidad de aprender de acier-
tos y desaciertos de los sistemas de compensacion y crédito previa-
mente desarrollados en la region.
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