la balanza de fransaccines Infernacionales o halanza
Internacional de pagos

Por RODOLFO CAMPOS

Concepto.—Las transacciones internacionales entre residen-
tes de un pais y los del resto del mundo, con bienes reales, ser-
vicios, titulos de crédito y titulos de propiedad (transac-
ciones econdmicas y financieras), mdas las transferencias a
titulo gratuito de estos rubros (donaciones), y el movimiento
de oro en poder del Banco Central o de cualquier otra autori-
dad monetaria, que afecte a la Reserva Monetaria Internacio-
nal se computan y presentan en un estado que toma el nombre
de Balanza Internacional de Pagos; pero, como este cuadro se
refiere no solamente a los pagos internacionales, es decir, al
aspecto financiero internacional, sino también a las transac-
ciones econémicas en general, se considera mds apropiado de-
nominarlo Balanza de Transacciones Internacionales.

Importancia de las cifras.—Aunque la Balanza de Tran-
sacciones Internacionales ha sido utilizada por algunos paises,
como instrumento de andlisis, por mas de dos siglos, los esfuer-
zos por generalizar este uso y elaborar estimativos de manera
periddica han sido muy esporadicos. En los anos de la Gltima
postguerra, las dificultades surgidas con la escasez de divisas
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dolares y la inconvertibilidad de las monedas de la mayor par-
te de los paises, la necesidad de establecer controles cambia-
rios y, principalmente, la absorcion por parte del Gobierno de
la casi total facultad de decision en las cuestiones relativas a la
politica econémica internacional y al mantenimiento de la sol-
vencia internacional de los paises, son factores que han dado
a la Balanza de Transacciones Internacionales la importancia
universal que tiene al presente; esto se advierte en el ultimo
Anuario sobre Balanza de Pagos que ha publicado el Fondo
Monetario Internacional (Volumen 5°), Institucion [nternacio-
nal que compila esta informacion, que contiene estados de 65
paises, mientras en el anuario publicado por la Liga de las Na-
ciones unicamente informaron 30 paises. La publicacion del
Fondo Monetario Internacional, “"Financial Statistics’’, presenta
también informacién semestral sobre las transacciones interna-
cionales de los paises miembros.

Al presente, las facilidades de transporte y comunicacio-
nes y la serie de estimulos surgidos para el comercio nacional
e internacional, la mayor interdependencia de los paises y los
problemas financieros que se desprenden de sus relaciones in-
ternacionales, son factores que contribuyen a hacer de la Ba-
lanza de Transacciones Internacionales el instrumento mds efi-
ciente de la politica economica dirigida a la bldsqueda de la ar-
monia entre la economia de un pais y las economias del resto
del mundo. "

La importancia ‘que tiene para un pais disponer de da-
tos en la forma como se presenta en la Balanza de Transaccio-
nes Internacionales, se compara con la que representa para un
empresario privado el disponer de un estado de operaciones,
que le demuestre, en forma completa, sus actividades y le per-
mita desenvolver una politica mas apropiada a sus finalidades
de exito. Un pais, para orientar la politica que le permita su
desarrollo economico necesita, no solamente conocer los recur-
SOS economicos que posee, sino también disponer de informa-
cion de sus relaciones economicas.
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Las Transacciones Internacionales y la Contabilidad.—lLa
Contabilidad por partida doble es una ciencia que ha servido
de valioso instrumento de andlisis y que se presenta indispen-
sable a medida que surgen sus nuevas aplicaciones. Los co-
merciantes genoveses del Siglo XV comenzaron utilizandola
cuando se hizo indispensable el conocimiento discriminado vy
mds certero de sus ganancias. Cuando, al final de la tercera
década de este siglo, la depresién afecté al mundo, los prin-
cipios de la partida doble se aplicaron a la Contabilidad Social
que permitié el computo y el andlisis de la renta nacional, la
inversion y los factores que determinan sus variaciones con to-
das las consecuencias. Por fin, los problemas de inconvertibi-
lidad de las monedas que se agudizan con el derrumbe del pa-
trén oro, la escasez de ddlares aparecida en la post-guerra que
obliga a los paises al establecimiento de controles de cambio
y restricciones al comercio internacional, condujeron a la uti-
lizacién de la Contabilidad, como un auxiliar indispensable pa-
ra el andlisis de los problemas y la blisqueda de sus soluciones.
Utilizando los principios contables, los valores de las transac-
ciones internacionales han sido clasificados en cuentas y subcuen-
tas, de manera que los sectores interesados en utilizar las cifras
asi ordenadas puedan aprovecharlas como materia prima para
estudios y andlisis, tanto de los aspectos economicos como fi-
nancieros de un pais en sus relaciones con el resto del mundo.

La Ealanza de Transacciones Internacionales y el Produc-
to Nacional Neto.—Para el estudio de esta materia hacemos la
suposicién que el lector posee conocimientos de las dos mane-
as de medir la renta nacional, o sea: 1) por los ingresos de los
factores de produccién y, 2) por los costos de los bienes y ser-
vicios producidos. Este Gltimo método de medicion de la ren-
ta nacional arroja el Producto Nacional Neto, cuya descompo-
sicion vale la pena recordarla:

1) Bienes y servicios consumidos por el publico;
2) Bienes y servicios consumidos por el Gobierno; v,
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3) Inversion: a) privada nacional; b) externa, o sea la
diferencia entre el producto neto recibido del resto
del mundo y el transferido por un pais al resto del
mundo.

Esta ultima parte de las inversiones es la que constituye
motivo de discusion en el presente capitulo.

Clasificacion Basica de la Balanza de Transacciones In-
ternacionales.—Lcs transacciones internacionales surgen del in-
tercambio (a titulo gratuito u oneroso) que efectdan los resi-
dentes de un pais con ios residentes de otros paises, intercam-
bio que se agrupa en los siguientes rubros: 1) bienes y servi-
cios; 2) titulos de crédito y titulos de propiedad; y, 3) como
una excepcion al principio de residentes y no residentes, se in-
cluye el oro “"monetario”, que compra y vende el Banco Cen-
tral del y al sector privado local, afectando a las reservas mo-
netarias internacionales, asi como los movimientos de titulos
de credito y de propiedad contra otros paises, que se transen
entre el sector oficial y privado del pais al que se refiere la
Balanza de Transacciones Internacionales. La Balanza de Tran-
sacciones Internacionales presenta la siguiente clasificacion ba-
sica: 1) ““Transacciones Corrientes’’, que también se conoce con
el nombre de Cuentas Corrientes, que registra las transacciones
internacionales con bienes y servicios, o sea con producto neto,
mas la partida de donaciones que tiene por objeto compensar las
transferencias a titulo gratuito; 2) las transacciones internacio-
nales con titulos de crédito y de propiedad, a corto y largo plazo,
que toma el nombre de “Movimiento de 'Capital”; y, 3) las tran-
sacciones tanto internacionales como internas con Oro Moneta-
rio, o sea el oro que afecta las reservas monetarias internaciona-
les, que se conoce como “"“Movimiento de QOro Monetario”’”.

Estas tres grandes secciones se subdividen en varias par-
tidas y sub-partidas de acuerdo a un patrén cuidadosamente ela-
borado por el Fondo Monetario Internacional, y que tiene por ob-
jeto propender a la comparabilidad de las balanzas de transaccio-
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nes internacionales de los diferentes paises; mientras la diver-
sidad de partidas facilita el andlisis de acuerdo a los puntos de
vista del investigador o analista. Esta subclasificacién se cono-
cera mas adelante.

Periodo que comprende la Balanza de Transacciones In-
ternacionales.—Una empresa, por medio de sus registros de
contabilidad por partida doble, sabe, en cualquier momen-
to, cual es el resultado de sus relaciones comerciales con
sus clientes y proveedores. De igual manera, al tratarse de la si-
tuacion de un pais frente a los demas, si se pudiera disponer
de registros corrientes de todas sus transacciones internaciona-
les economicas y financieras, seria posible conocer, en cual-
quier momento, el resultado de ese torrente de las mas varia-
das transacciones. Siendo esto dificil en extremo, el calculo de
la balanza de transacciones internacionales se efectiia en for-
ma retrospectiva y, generalmente, en periodos de seis meses,
aunque paises como Inglaterra, Estados Unidos y otros que han
logrado una organizacion eficiente de sus registros, presentan
estados trimestrales. R

Fuentes de Informacion.—Puesto que la actividad interna-
cional mas importante que registra la Balanza de Transaccio-
nes Internacionales, es el comercio internacional, las cifras co-
rrespondientes a este trafico se obtienen de las estadisticas
aduaneras. Cifras relativas a inversiones extranjeras, trans-
portes, gastos ce viaje, gastos del Gobierno, donaciones, em-
prestitos oficiales, movimientos de capitales a corto y largo pla-
«Z0, Oro monetario y otras transacciones, se obtienen de empre-
sas inversionistas extranjeras, empresas de transporte, organis-
mos controladores del turismo y extranjeria, Cias. de seguros,
oficinas gubernamentales o estatales de control, organismos pi-
blicos y semipublicos, sistema bancario, representaciones di-
plomaticas y consulares, empresas de espectaculos publicos, vy
toda otra empresa cuya actividad da lugar a transacciones in-
ternacionales. En paises que, como el nuestro, estan sujetos a
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Control de Cambios, las cifras de las compras y ventas de di-
visas extranjeras, por parte de las instituciones autorizadas pa-
ra ello, clasificadas de acuerdo con las necesidades de la Ba-
lanza de Transacciones Internacionales, constituyen la base mas
importante para el calculo preliminar, que es revisado tan pron-
to como se dispone de cifras de Aduana, que son elaboradas con
algun retraso.

Contabilizacion de las Transacciones Internacionales.—Si-
guiendo la practica que hemos observado en el curso de nues-
tras explicaciones de la materia de esta catedra, comencemos
suponiendo una situacion estatica para el pais A", segun la
cual, un inventario de su producto neto destinado a la expor-
tacion, tomado a fines de 1952, por ejemplo, arroja un valor
de 1.000 unidades monetarias. Como estos bienes representan
activos reales de las empresas (residentes) que los poseen, la
situacion en los registros de dichas empresas sera la siguiente:

ILUSTRACION N° 1

Derito Pais «A» Propbucte NETO CrEDITO

Existencias a fines de 1952
1.000.

Aceptada esta ilustracién, puesto que guarda armonia con
la logicd contable, vamos a suponer una transaccidén interna-
cional del pais “A"” con el resto del mundo, segin la cual el
pais A" exporta parte de su producto neto al resto del mundo,
por la cantidad de 100 unidades monetarias, recibiendo en pa-
go titulos de crédito (1). 'La contabilizacidn o registro de esta

(1)  En el estudio de los elementos que componen el capital privado y
el capital social se indicé que los titulos de crédito estaban formados por di-
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transaccion representard una disminuciéon del producto neto del
pais “A" (o sea de sus activos reales o bienes), y un aumen-
to de los titulos de crédito a su favor y en contra del resto del
mundo, en la forma como demuestra la ilustraciéon que sigue:

ILUSTRACION N° 2

\ Pais «A»
— NS

Debe Producto Neto Haber Uebe Titulos de Crédito Haber
-.-.-.._""—————:——~—____.___________
Existencias 1000 | A cargo del resto del |
Exportaciones 100 | mundo 100 |

En armonia con las reglas contables, la ilustracién que pre-
cede puede adoptar la siguiente forma:

ILUSTRACION N° 3

Pais «A»
e e e B L

Debe Producto Neto Haber Debe Titulos de Crédito Haber

e e e e e

Existencias 1000 |Exporta- A cargo del resto del
ciones J00, mundo 100

_-—_—

nero, letras, pagarés, cuentas corrientes, bonos y otras obligaciones que, al
tratarse de débitos de residentes de un pais a favor de los de otro pais, for-
man parte del capitol social puesto que dan el derecho a los beneficiarios
de participar directa o indirectamente, a corto o largo plazo, de los bienes
y servicios (producto nacional) que ofrecen los paises de los cuales son resi-
dentes los deudores de tales titulos de crédito.
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Siguiendo adelante, recordemos que al lado de las tran-
sacciones internacionales de un pais que contiene el movimien-
to de bienes y servicios (o sea producto neto) se denomina
““Transacciones Corrientes’’. Bien podemos, entonces, cambiar
el titulo de la cuenta "Producto Neto’” por el de ""Transaccio-
nes corrientes’’; y, como lo que nos interesa en el momento son
los registros de las transacciones internacionales del pais “A",
podemos, también, eliminar ei registro de las existencias en
poder de dicho pais, por referirse a un aspecto interno (1).

Por otro lado, al sector de la Balanza de Iransacciones
Internacionales que contiene el movimiento de titulos de cré-
dito y titulos de propiedad, que se conocen como “Activos In-
ternacionales’’ (Son disponibilidades del pais que los poseel,
y '“Pasivos Internacionales’” (que representan obligaciones pa-
ra el pais que los debe), se denomina ““Movimiento de Capi-
tal’”’. IPor razones de dificultad de cémputo del volumen del
movimiento, y por la poca validez que tiene, el movimiento que
interesa de este sector, es el ““neto’’, o sea el que se refiere a
los aumentos y disminuciones en los activos y pasivos interna-
cionales. (2).

(1) El uso del término '‘transacciones corrientes’ en vez de ''produc-
to neto’’ o "'bienes y servicios’', es convencional y de aceptacion general;
pero creemos que el uso del téermino implica "actualidad’, transacciones lle-
vadas a cabo en el periodo actual. También se usa el término “Transac-
ciones en Cuenta Corriente’’, encontrandose esta expresion mas aceptable,
puesto que si a las transacciones internacionales les privamos del velo fi-
nanciero de los pagos, queda unicamente un movimiento de bienes y servi-
cios en cuenta corriente de un pais con el resto del mundo.

(2) La expresion ““Movimiento de Copital” para el lado de la Ba-
lanza de Transacciones Internacionales que se refiere a la forma como se
han financiado o pagado las transacciones corrientes (con bienes y servicios!),
estd en armonia con el concepto de "‘capital social’”, o sea la suma de bie-
nes reales de un pais y de los titulos de credito y de propiedad (Parte de los

activos y pasivos internacionales netos) que un pais posee a cargo o favor
de otro pais.
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Con estas Gltimas consideraciones, el ejemplo anterior se
puede presentar de la siguiente manera:

ILUSTRACION N° 4

TraNnsacciones INTERNACIONALES DEL Pais «A»

Debe Cuentas Corrientes  Haber | Activo Movimienio de Capital  Pasivo

Exportaciones de g Aumentos de Activos

Prod. Neto 100 | Internacionales 100

Ampliemos un poco mds las transacciones. Consideremos,
anora, que el pais “A" realiza una importacién de bienes y ser-
vicios del resto del mundo y que el valor de esa importacién es
de 200 unidades monetarias, que se han pagado en esta for-
ma: 100 unidades monetarias con activos internacioncles de
que dispone el pais “A”, y 100 a crédito, o lo que es lo mismo
decir con pasivos u obligaciones. La contabilizacién de esta
transaccion aparece, bajo el literal (b), en la ilustracion que
sigue:

ILUSTRACION N° 5

TransaccioNEs INTERNACIONALES DEL Pais «A»

Debe Cuentas Gorrientes ~ Haber | Active Movimiente de Capital Pasivo
S A

Import. (b) 200 | Export. de Activos Interna-| Pasivos In-

de P.N. P.N. (a) 100 |cionales (a) 100| ternaciona-

(b)-100| Ies (b) 100

De las transacciones hasta aqui ilustradas se deduce: 1)
Una vez que las importaciones de bienes y servicios del pais
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““A" han sido mayores que sus exportaciones de bienes y ser-
vicios, o sea que han recibido mas bienes y servicios que los
que ha entregado este pais A", en el lado de las transaccio-
nes corrientes se presenta un saldo a balance deudor. Se puede
también decir que la Balanza de Bienes y Servicios es pasiva,
en el sentido de que se ha importado mads de lo que se ha expor-
tado: habria sido activa en el caso contrario, sin duda, porque
las exportaciones crean ocupacion en el pais exportador, en una
mognitud igual a la cantidad exportada por el multiplicador
de las inversiones (el inverso de la propension marginal al a-
horro) (1). También se utiliza el término favorable, cuando
la exportacion es mayor que la importacion, y desfavorable en
el caso contrario; pero estos términos igual que los anteriores
deben ser tratados con mucha cautela puesto que, para paises
como el nuestro, de escasa capitalizacion, tienen inmensa im-
portancia las importaciones cuando estan orientadas, en una
buena proporcidon, a la adquisicion de bienes de capital.

En el sector financiero de las transacciones internacionales,
o sea en el lado de Movimiento de Capital, en el que se indica
la forma cémo se han financiado las transacciones econdmicas
internacionales del pais “A’’, aparece que este pais, después de
entregar los activos internacionales de que disponia por parte
del valor de las importaciones, ha quedado con una obligacion
en su contra (pasivo) por la diferencia, o sea por 100. Es lo
mismo decir que, como resultado de sus transacciones econo-
micas internacionales, el pais “A", financieramente, ha que-
dado con un pasivo neto de 100. El pais “A’ recibid bienes vy
servicios en exceso de los que entregd, por valor de 100, pero
ese exedente se financié con una deuda o aumento de pasivo
por igual valor.

En el caso de las transacciones economicas internaciona-

(1) No se toma en cuenta el aumento inducidoc del ingreso sobre
las importaciones.
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les (o sea con producto nacional neto o lo que es lo mismo con
Dienes y servicios), interesa conocer tanto el volumen de im-
portaciones como de exportaciones y el resultado neto o sal-
do; mientras en el caso del movimiento financiero (el lado de
movimiento de capital’”’) interesa conocer la forma como ha
variado la posicién financiera del pais (en el ejemplo, aumen-
ta el pasivo del pais “A"” en 100), y para conocer esta varia-
cion es necesario tan sélo el conocimiento del movimiento ne-
to. Ademas, la compilacién del volumen de transacciones de
rubros que representan movimientos de capitales resulta difi-
cil y de poca utilidad.

Ahora ya aparecerd obvio por qué los movimientos con
bienes y servicios se registran en forma de crédito (exporta-
ciones) y débitos (importaciones); mientras el movimiento fi-
nanciero se indica en forma de qumentos (cargos) y disminu-
ciones (descargos) de activos y pasivos internacionales. Esta
practica constituye una extensién del sistema contable por par-
tida doble, puesto que a cada transaccién ha correspondido un
credito y un débito, por igual cantidad; y, consecuentemente,
el saldo deudor (exceso de importaciones sobre exportaciones) ,
en el lado de las transacciones con bienés vy servicios, tiene su
correlativo saldo acreedor, por igual cantidad (aumento de pa-
sivos u obligaciones), en el lado de Movimiento de capital.

Algunos autores, entre ellos Samuelson, explican los cré-
ditos y débitos en las transacciones internacionales, en forma
ligeramente diferente, al considerar que las exportaciones cons-
tituyen un crédito por cuanto una exportacién le coloca a un
pais (al exportador) en condicién de acreedor: y que las im-
portaciones se registran en el débito porque al realizar una im-
portacion le sitian al pais importador en condicién de deu-
dor. Si bien en este enfoque rigen las regias de débitos y crédi-
tos de la partida doble, por otro lado, no permite la extensién
de la contabilidad de lo particular a lo social, o sea a las activi-
dades de la sociedad en conjunto, esto es, como cargos y descar-
gos al producto neto de una comunidad.

Con lo que se ha indicado nos parece suficiente para que
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pueda comprenderse el uso de los términos débito y credito. Con-
viene hacer hincapié en que el movimiento de bienes y servicios
(producto neto), a menos que las importaciones sean iguales
a las exportaciones, forzosamente trae como consecuencia un
cambio en la posicién financiera de un pais con relacion al res-
to del mundo, y esa variacién en la posicion financiera se refle-
ja en cambios en los activos y pasivos internacionales del pais.
Asi, una mayor importacion sobre las exportaciones de un pais,
originard en dicho pais, una disminucion de los Activos Inter-
nacionales, o un aumento de los pasivos (u obligaciones) inter-
nacionales, o ambos movimientos a la vez. Por el contrario, si
el valor de las exportaciones de un pais es mayor que el de sus
importaciones, mejorard la posicion financiera de tal pais, en
forma de aumentos de activos internacionales o disminucion
de pasivos internacionales, o con ambos movimientos a la vez.

Si recordamos que en el Capital Social (capital de una na-
cién o sociedad) se incluye el monto de los activos o bienes
reales mas los activos internacionales netos (oro fisico en po-
der del Banco Central, mads titulos de crédito a cargo de otros
paises y menos titulos de crédito a favor de otros paises), re-
sultard obvio porque a una variacién en la posicion financie-
ra de un pais se denomina ““movimiento internacional de capi-
tal” o, simplemente, “movimiento de capital®.

Hasta aqui hemos estudiado las transacciones internacio-
nales (importaciones y exportaciones) que se llevan a cabo
con producto nacional neto, que afectan a la posicion financie-
ra de un pais haciendo variar sus activos y pasivos internacio-
nales: lo cual es lo mismo decir que, cada vez que las importa-
ciones y exportaciones de producto neto no son iguales, hay lu-
gar a una variacion en el capital social, es decir, se presenta
un movimiento de capital.

!

A las transacciones que aparecen .en la ilustracion 5, ana-
damos una que no represente movimiento de capital, en cuyo
caso afectara Gnicamente a las transacciones corrientes. Es
te es el caso del trueque de producto neto, o sea una importa-
cion que se paga con una exportacion. Por ejemplo, el pais
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A" importa del resto del mundo un equivalente a 50 unida-
des monetarias, que son pagadas con una exportacién por igual
valor. El registro de esta transaccién modificaria la situacion
que se muestra en la ilustracién 5, de la manera que se indi-
ca en la ilustraciéon 6, que sigue:

ILUSTRACION N° 6

TraNsacClONES INTFRNACIONALES DEL Pais «A»

1 =T L ——

Sl -

Debe Guentas Corrientes Haber | Activo Movimiento de Capital Pasivo

Importc. Exportc. | Activos Interna- | Pasivos In-

de P.IN. (b) 200 | de P.N. (a) 100! cionales (a) J00| ternacionales
Id () 50| K (o) =0 (b) -100 (b) 100

Esta dltima transaccién, la indicada en la ilustracion 6
con la letra (c), indica que el trueque de producto neto entre
el pais “A” y el resto del mundo, motivé aumentos tanto en las
exportaciones (registradas en el haber), como en las importa-
ciones (registradas en el debe) del lado de las transacciones
corrientes, o sea en el lado del movimiento econdmico del pais
A", sin que su posicién financiera se haya alterado.

El Sector Financiero de la Balanza de Transacciones In-
ternacionales.—De igual manera que existen transacciones que
afectan Unicamente al sector Econémico de la Balanza de Tran-
sacciones Internacionales, existen otras que afectan Gnicamente
al sector financiero de la Balanza de Transacciones Interna-
Cionales, o sea el sector que registra las variaciones en la po-
sicion financiera del pais, que se denomina ““Movimiento de
Capital”’. |

Antes de ilustrar este Gltimo aspecto de la Balanza de Tran-
sacciones Internacoinales, es necesaria una clasificacién de las
partidas mas importantes que se registran en esta Seccién de
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Movimiento de Capital, para lo cual es menester poseer un con-
cepto claro de los términos “‘activos y pasivos internacionales™.

En activos internacionales se incluye el oro destinado a pa-
gos de transacciones internacionales; los titulos de credito que
un pais, * (por ejemplo el pais “A’") posea contra residentes de
otros paises, y que pueden consistir en documentos al cobro,
cuentas corrientes (saldos deudores), monedas extranjeras, de-
pdsitos en bancos extranjeros, bonos y otras obligaciones; v,
por fin, titulos de propiedad (acciones, participacion en empre-
sas) que poseen los residentes de un pais de sociedades ano-
nimas, sociedades colectivas o empresas privadas que funcio-
nen bajo las leyes de otros paises. Como pasivos internaciona-
les se entienden los titulos de crédito y los titulos de propiedad
que residentes de otros paises posean contra un pais (por ejem-
plo el pais “A"). Por tanto, los activos internacionales netos,
que resultan de la diferencia entre los activos internacionales
menos los pasivos internacionales, que hemos visto que for-
man parte del capital social de un pais, constituyen el po-
der adquisitivo de aquel pais, es decir, son los recursos finan-
cieros que le permiten de inmediato o a largo plazo, adquirir
en el resto del mundo bienes y servicios (producto neto) o cam-
biar por otros titulos de crédito, de propiedad u oro.

En el lado financiero de una balanza de transacciones in-
ternacionales se inciuye el movimiento de capital, o sean los
activos y pasivos internacionales en forma de titulos de crédi-
to y titulos de propiedad, y el oro en poder de las Autoridades
Monetarias, que estd destinado a servir de medio de pago pa-
ra cubrir transacciones internacionales, razén por la cual, a es-
te sector se denomina ““Movimiento de Capital y Oro Moneta-
rio”. De este Gltimo activo Internacional, el oro monetario,
trataremos mas adelante. De inmediato nos referimos a los
activos y pasivos interancionales constituidos por titulos de cré-
dito y titulos de propiedad.

Estos activos internacionales pueden ser: privados, si se
encuentran en poder de individuos e instituciones particulares
que no sean bancos; oficiales y bancarios, cuando quien los po-
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see es el Gobierno, una institucion oficial o una institucién
bancaria. Igualmente los pasivos internacionales, en forma de
titulos de crédito y de propiedad, se clasifican en privados y ofi-
ciales, segun se trate de obligaciones del sector privado, excep-
to las instituciones bancarias, o del sector oficial y bancario de
un pais, para con residentes de otros paises. También estos ac-
tivos y pasivos internacionales se clasifican, segin su grado de
disponibilidad o de obligatoriedad, en activos Y pasivos inter-
nacionales a corto plazo y a largo plazo. Son activos interna-
cionales a corto plazo los titulos de crédito de disponibilidad no
mayor de un ano de plazo, tales como divisas, cuentas corrien-
tes, bonos y otros valores, y los titulos de propiedad, especial-
mente acciones, de igual disponibilidad. Dentro de activos in-
ternacionales de largo plazo se incluyen los titulos de crédi-
to y de propiedad que puedan utilizarse como medios de pago
internacional en plazos mayores de un ano. Por ejemplo, los
depositos de un ecuatoriano en un banco extranjero, de plazo
mayor deun ano; los bonos que no puedan liquidarse de inme-
diato y que tienen vencimiento mayor de un afo: acciones o
titulos de propiedad, o sea la participacién en (o la) propiedad
de residentes de empresas que operan en otros paises. Por ejem-
plo, la participacion del Ecuador en la Flota Mercante Granco-
lombiana,

Debido a que tanto los titulos de crédito como los titulos
de propiedad constituyen activos para quienes disponen de ellos
y pasivos para aquellos a los que obliguen, los que representan
activos internacionales para residentes de un pais constituyen
pasivos para residentes de otros paises: sin embargo, en lo que
respecta al plazo, un activo internacional a corto plazo, para el
pais deudor puede ser un pasivo a largo plazo. Por ejemplo, un
bono a 10 anos emitido por una institucion Norteamericana, de
gran aceptacion en los mercados mundiales, en poder del Banco
Central del Ecuador, representard para éste un activo interna-
cional a corto plazo porque lo puede convertir a efectivo en cual-
quier momento que lo desee; pero, para la Institucién emisoraq
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representarad un pasivo a largo plazo porque debera pagarlo en
plazo mayor de un ano.

Anadiremos que en el Ecuador, como en muchos otros pai-
ses, es el Banco Central la institucion oficial encargada de ve-
lar por la posicién financiera internacional del pais, por eso ob-
tiene y proporciona activos internacionales y adquiere obliga-
ciones internacionales, valores que, junto con el oro en su po-
der, constituyen los medios de pago internacionales, es decir
las reservas monetarias internacionales de que dispone el pais
con caracter oficial. Por la finalidad que tienen estos valores
tienen que ser de disponibilidad inmediata. Con esta aclaracion,
se encontrara aceptable que cada vez que se mencionen ac-
hivos y pasivos internacionales a corto plazo y del sector oficial,
se haga referencia, también, a las disponibilidades y obligacio-
nes internacionales, o sea a las reservas monetarias internacio-
nales del Pais, en poder del Banco Central.

Suponiendo que las transacciones hasta aqui ilustradas se
hubieran financiado a través de las reservas monetarias interna-
cionales en poder del Banco Central, la ilustracién 6, podria mo-
dificarse de la siguiente manera:

ILUSTRACION N° 6 (a)

TrAnsacciONES INTERNACIONALES DEL Pais «A»

Debe Cuentas Corrientes Haber | Activos Movimientos de Capital Pasivo

Importc. Exportc. ‘ Sector Oficial | Sector Oficial
de P.IN. (b) 200 |de P.N. (a) 100 | A Corto plazo | A corto plazo

I .. (®)..50 Id (c) 50| Activos Inter- | Pasivos Inter-
| nac. (a) 100 | nac. (b) 100
| 1d. (b) - 100

Transacciones con partidas de Capital.—En la ilustracidn
& se ejemplificé el trueque internacional de producto neto, o
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sea una importacion de bienes y servicios que se compensd con
una exportacion, sin que tal transaccion haya dado origen a
variaciones en los activos y pasivos internacionales. Casos se-
mejantes son poco comunes en las transacciones internaciona-
les; son, en cambio, muy comunes los casos de transacciones con
partidas de capital ya sea entre el sector privado y el
sector oficial, o ya dentro de cada uno de estos sectores, entre
partidas de capital a corto plazo y a largo plazo. Supongamos
que una institucion privada u oficial (residente de otro pais)
extiende al Gobierno del Pais “A’” un préstamo a largo plazo
por valor de 10, que lo transfiere en activos a corto plazo (di-
visas, por ejemplo). Para el Pais “A" la transaccién representa
una obligacién internacional (un pasivo) a largo plazo que,
por corresponder al Gobierno, se registrard en el sector oficial.
Por otro lado, el Gobierno del Pais A, recibié el préstamo en
activos a corto plazo que mientras sean gastados aumentan los
activos internacionales por igual cantidad. En la ilustracién
que sigue se registra esta transaccién que se la distingue con la
letra (d) .

ILUSTRACION N° 7

BarLanza pE TrRansaccioNes INTERNACIONALES DEL Pris «A»

Debe Cuentas Corrientes Haber | Activos Movimientos de Cptal. Pasivos

Importe. | Exportec. Sector Oficial | Sector Oficial
de P.IN. (b) 200 |de P.N. (a) 100| A Corto plazo | A largo plazo
Id “(¢) 50 Id (c) 50| Activos Inter- | Pasivos Intet-
nac. (a) 100 | nac. (d) 10

Id. (b) - 100 | Corto plazo
Id. (d) 10 | Pasivos Inter-
nac. (b) 100
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La ilustracion indica haberse efectuado un registro, lite-
ral (d), que ha resultado en un aumento en los activos y pasi-
vos por igual cantidad, sin que haya variado el valor neto del
movimiento de capital. Sin embargo, este registro tiene im-
portancia marcada para el analisis de la situacion financiera
de un pais.

Continuando nuestras observaciones unicamente del sector
de movimiento de capital, anadamos una transaccién en la
que se ilustre el movimiento de capital, tanto a largo como a
corto plazo, del sector privado. Supongamos que un residente
del Pais B, compra el 50% de las acciones de una sociedad anod-
nima (empresa privada), residente del Pais A, cuyo valor de
20 paga con moneda del Pais B. La tenencia, por parte del re-
sidente del Pais B, de acciones de la compania del Pais A, sig-
nifica la posesion de titulos de propiedad que no tienen venci-
miento, y que son reembolsables unicamente a la liquidacion de
la empresa, razén por la cual, desde el punto de vista del Pais
A, se considera una obligaciéon a largo plazo. Por otro lado,
el aquivalente de las acciones, cubierto en moneda del Pais B,
es un fitulo de crédito a favor de! Pais A, o sea un activo inter-
nacional en su poder. El registro de este movimiento, en la
Balanza de Transacciones Internacionales del Pais A’ ofre-
cera la situacion que se indica a continuacion, bajo el literal
(e) :
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ILUSTRACION N° 8

BarLanza DE TRANSACCIONES INTERNACIONALES DEL Pais «Aw»

Debe Cuentas Corrientes Haber| Activos Movimientos de ﬂlﬂﬂl. Pasivos

Importc. Exportc. Sector Privado | Sector Privado
de P.IN. (b) 200 |de P.N. (a) 100 | A Corto plazo | A largo plazo
Id. (¢) 50| Id. (¢) 50| Act. Int. (¢) 20| Pas.In.(e) 20
Sector Oficial | Sector Oficial

A corto plazo | A largo plazo

Act. Int. (a) 100| Pas. In. (d) 10

Id. (b)-100( A corto plazo

Id. (d) 10| Pas.In.(b)100

También esta dltima transaccion representa Unicamente
un movimiento de capital (o sea del sector financiero) que no
afecta al sector de las transacciones corrientes. Sin embargo
que este movimiento no afecta a la posicion financiera neta del
Pais A", puesto que, por un aumento de los activos de 20
se registra un movimiento correlativo por igual cantidad; pero,
es importante el hecho de que, por una obligacién a largo pla-
zo, se ha adquirido un activo de disponibilidad inmediata (a
corto plazo), que puede ser utilizado para el financiamiento de
las necesidades inmediatas de la empresa y, por tanto, del Pais.

DONACIONES

Hasta aqui hemos discutido las transacciones internacio-
nales con bienes y servicios (Producto Nacional Neto), y con
titulos de crédito y de propiedad (Activos y Pasivos Internacio-
nales) que se conoce como movimiento de capital en el campo
internacional. Cada una de las transacciones revisadas en nues-
tras ilustraciones ha tenido una compensacion pecuniaria, unag
contraprestacion onerosa. Es decir: a) una importacion o expor-
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tacidon de Producto Nacional Neto, que ha motivado variaciones
en la posicion financiera de un pais al afectar a sus activos vy
pasivos internacionales; b) una importacion de Producto Na-
cional Neto compensada con una exportaciéon por igual valor,
que no ha dado lugar a cambios en la posicion financiera del
pais; y, ¢) movimientos de capital (titulos de crédito y titulos
de propiedad), entre el sector oficial (constituido por las auto-
ridades monetarias, el Gobierno, etc.) y el sector privado (in-
dividuos y empresas particulares) y, dentro de cada sector, en-
tre capitales a corto plazo y a largo plazo. Hay, sin embargo,
transacciones que implican importaciones o exportaciones de
bienes y servicios o movimiento de capitales (cambio en la si-
tuacion financiera) gue no representa una contraprestacion one-
rosa. lal el caso de las donaciones internacionales (remesas
de personas e instituciones, legados, transferencias de inmigran-
tes, obsequios, etc.), que pueden ser tanto del sector oficial co-
mo privado, tanto en bienes y servicios, como en fondos. Cuan-
do tienen lugar estas transacciones, que no dan origen a con-
trapartidas en los sectores de bienes y servicios o de capital, se
asienta el registro compensatorio en la Seccion de Donaciones
que se incluye en el lado de las ““Transacciones Corrientes’” de
una Balanza de Transacciones Internacionales, que consta de
dos partes: A. Bienes y Servicios (o sea Producto Nacional Ne-
to) ; y, B. Donaciones (privadas u oficiales), o sea la seccion
destinada a compensar las transferencias a titulo gratuito
de Producto Nacional Neto o de fondos, con el fin, ya de man-
tener el principio de partida doble, como para informar de es-
tas transferencias que, para muchos paises, revisten importan-
Ciq.

Es obvio que si la donacidon es en efectivo motivara un
cambio en la posicion financiera del pais donante y receptor,
puesto que afectard a sus activos o pasivos internacionales. Su-
poniendo que el Pais A’ hubiere recibido donaciones del res-
to del mundo por la cantidad de 15: 10 en mercaderias y 5 en
dinero que ingresd al sector privado, el registro se presentaria
como muestra la ilustracion 9, que se distingue con la letra (f) :
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ILUSTRACION N° 9

Baranza pE TrRANSACCIONES INTERNACIONALES DEL Pais «Asx»

Debe Cuentas Gorrientes Haber Activos Movimientos Capital Pas vos

o —— e e
— ——

Importc. Exportac. Sector Privado I Sector Priwvado

de P.IN. (b) 200| de P.IN. (a) 100| A Corto plazo | A largo plazo

Ids “i(c)® “TS0p ~+id. (c) 50 Act.Int. (e)20| Pas. Int. (e) 20
Id. () 10| Donaciones Priw.| Id.(Dnac.) () 5 Sector Oficial

| En dinero (f) 5| Sector Oficial | A largo plazo

En especie (f) 10| A Corto plazo | Pas. Int. (¢) 10
Act. Int. (a) 100| A corto plazo

| Id. (b)-100| Pas.Int.(b)100

Id: “'(dy ‘70

En el caso de que el Pais “A” hubiese hecho donaciones,
digamos en especie, el registro habria sido: a) un crédito a ex-
portaciones de Producto Nacional Neto, y, b) un débito a Do-
naciones; ambos registros en el lado de Transacciones Corrien-
s, |

MOVIMIENTO DE ORO

£l oro desempena una doble funcidon en las transacciones
internﬂciﬂnnles Primeramente, puede :mpﬂr’rurse O exportarse
como cualquier mercaderia, en forma de materia prima, articu-
los manufacturados, etc.; pero también, cuando se encuentra
en poder de autoridades monetarias (el Banco Central o el Te-
soro) tiene el caracter de medio de pago en escala internacio-
nal, por su aceptacion general como tal. Al oro en poder de
particulares que se transa como cualquier mercaderia, se deno-
mina oro no monetario. Al oro en poder de las ‘Autoridades Mo-
netarias, que constituye un activo internacional y que, por tan-
to, es' parte de las reservas monetarias internacionales, se deno-
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mina oro monetario. 1l as transacciones con este ultimo consti-
tuyen una de las excecicnes mads importantes del principio de
residencia, que sirve de fundamento para distinguir el caracter
de internacional de las transacciones que se registran en la ba-
lanza de transacciones internacionales. Debido a la virtud del
oro de servir de medio de pago en escala internacional, aun las
transacciones que tienen lugar entre residentes de un mismo
pais (un comerciante que vende oro al Banco Central, ambos
residentes del mismo pais) se registran en la Balanba de Tran-
sacciones Internacionales.

Para los fines que se persigue en este capitulo, ejempla-
ficaremos las transacciones mas elementales que se verifican
con oro.

Supongamos que el oro en poder de particulares del Pais
“A" equivale a 30 unidades monetarias, y que, en el periodo
que se computa la Balanza de Transacciones Internacionales,
ha tenido el siguiente destino:

1) 15 se han exportado recibiendo, a cambio, divisas que
se destinaron al mercado libre, o sea al sector priva-
do;

2) 5 se vendieron al Banco Central, habiendo ingresado

como parte de los activos internacionales, en calidad
de oro monetario; vy,

3) - 10 permanecieron en poder de los particulares.

Tanto el oro exportado (por valor de 15) como el oro ven-
dido. al Banco Central (por valor de 5) que aumentan los me-
dios de pago ‘internacionales en poder del Banco Central, se
considera comoe una exportacion de bienes; lo cual origina un
credito al producto nacional neto, ‘en el lado de las Transac-
ciones Corrientes. Por la exportacion de 15, el sector privado
ha recibido activos internacionales de corto plazo lo cual re-
quiere un registro en el lado de Movimiento de Capital. El va-
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lor del oro comprado por el Banco Central constituye un au-
mento de los activos internacionales en su poder, o sea que con
esta transaccion mejora la posicion financiera del Sector Ofi-
cial, pero este valor estd representado por un activo de valor
intrinseco y no por titulos de crédito o de propiedad, cuyo mo-
vimiento se considera como ““Movimiento de Capital’”’, por lo
que ha sido necesario el mantenimiento de una partida espe-
cial, en el lado que representa el movimiento financiero de la
Balanza de Transacciones Internacionales, que se conoce con
el nombre de “Oro Monetario”, que registra las variaciones del
oro en poder del Banco Cnetral. Ahora ya podemos indicar que
el sector financiero de la Balanza de Pagos se compone de Mo-
vimiento de Capital y Oro Monetario.

El valor del oro exportado y del comprado por el Banco
Central se registra, con la letra g, en la ilustracién 10. El Oro
que permanece en poder de los particulares (por valor de 10)
no da origen a transacciéon que afecte a la Balanza de Tran-
sacciones Internacionales puesto que no se le considera como
medio de Pago Internacional.

Supongamos, ademadas, que el Banco Central del Pais A",
de sus tenencias, exporta oro por valor de 8, y vende a los ar-
tesanos y dentistas de ia localidad por valor de 7. Por el to-
tal de las dos transacciones (por valor de 15), en el sector fi-
nanciero de la Balanza de Transacciones Internacionales, en la
seccion de ""Oro Monetario” se registrar@ una disminuciéon de
activos. Por el valor del oro monetario, suponemos que el Ban-
co Central ha recibido divisas, las mismas que van a aumentar
los activos internacionales a corto plazo, del Sector Oficial, por
valor de 8. Por el oro vendido por el Banco Central a artesa-
nos y dentistas de la localidad (transaccidon entre residentes del
mismo pais) se supone una importacion de 'Producto Nacional
Neto, que afecta al lado de las Transacciones Corrientes, de
igual manera que cuando los residentes vendieron oro al Banco
Central, se consideré una exportacion. Estas transacciones apa-
recen en la ilustracion 10, afectadas por la letra h.

Finalmente, para completar los casos mas comunes rela-
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tivos a las transacciones con oro, supongamos que el Pais A",
en el periodo que comprende la Balanza de Transacciones In-
ternacionales, ha hecho importaciones de oro por valor de 25
(no importa si este oro provino de particulares o de Bancos Cen-
trales de los paises de donde se hizo la importacion). De esta
importacion, la cantidad de oro equivalente a 12 fue a poder
de particulares, quienes pagaron con activos internacionales de
corto plazo (divisas, la cantidad de 7, y 5 con pasivos interna-
cionales a corto plazo (titulos de crédito a favor del resto del
mundo) : mientras el saldo, o sea 13, ingresé al Banco Central,
que lo pagd con sus activos a corto plazo (o sean los correspon-
dientes al Sector Oficial) .

Por el oro que ingresé a poder de particulares (por valor
de 12) hubo un aumento en el Producto Nacional Neto (en
forma de “Oro no Monetario’’) que se compensa, en el.lado
del Movimiento de 'Capital, con una disminucién de los Acti-
vos Internacionales a Corto Plazo, por el valor de 7, y con un
aumento de los “‘Pasivos Internacionales a Corto Plazo™, por va-
lor de 5. Por el Oro Monetario que ingresé al Banco Central,
se registrard@ un aumento en el Oro Monetario, compensado por
una disminucion en los Activos Internacionales a Corto Plazo,
del sector Oficial. Los asientos correspondientes a este movi-
miento se indica en la ilustracién, bajo el literal i.
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ILUSTRACION N°¢ 10

BaLanza pe Transacciones INTERNACIONALES DEL Pais «Ax»

Debe Cuentas Corientes Haber | Activos Movimientos Capital Pasivos
| ORO MONETARIO

e b e b | |

Importc. ' Exportac. Mowi. de Cptal.

de P.N. (b) 200 | de P.N. (a) 100, Sector Priwado | Sector Priwodo
Id. () 50 Id. (g) 20 A Corto plazo | A largo plazo
Id. (1) 10| Donaciones Priw.| Act.Int. (e)20| Pas. Int. (e) 20
Id. (h) 7 Endinero(f) 5 Id.(Dnac.)(f) 5| A corto plazo
Id. (i) 12| Enespecie (f) 10| Id. (g) 15| Pas.Int. (1) 5
Id. (i)- 7
| Sector Oficial Sector Oficial
A Corto plazo | A largo plazo
| Act. Int. (a) 100| Pas. Int. (d) 10
Id.  (b)-100| A corto plazo
Id. (d) 10| Pas.Int.(b)100

oo () 8
Id. (1)- 13
Oro Monet. (g) 5
| (h)-15
(1) 13

Presentaciéon de la Balanza de Transacciones Internacio-
nales.—Hasta aqui se han ilustrado, en forma muy simplifica-
da, las transacciones mds comunes que se registran en una ba-
lanza de transacciones internacional. La simplificacién, sin em-
bargo, ha sido un tanto exagerada, principalmente en lo que se
refiere a las Transacciones Corrientes, puesto que, para mayor
comprension, se ha debido involucrar la variedad de bienes y
servicios que se transa internacionalmente, bajo el sélo titulo
de producto nacional neto (P. N.), el mismo que tiene las mas
variadas composiciones en cada pais. Existen paises que, por
diferentes causas, poseen en su territorio 0 en sus dominios una
gran riqueza, la cual justamente con otros factores, les han pro-
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porcionado un apreciable acumulo de capital y un aito nivel
industrial, elementos que los sitian en condiciones de expor-
tadores, no solamente de articulos manufacturados, sino tam-
bién de servicios como transportes, turismo, seguros, tecnica,
y atin fondos. Otros paises sélo disponen de sus recursos natu-
rales, que, con su mano de obra y capitales incipientes los con-
vierten en materias primas, en cuya exportacion tienen que fin-
car el financiamiento internacional de la adquisicion de articu-
los de consumo manufacturados, bienes de capital y los servi-
cios que uUnicamente pueden ofrecer los paises altamente capi-
talizados. Muchos pmsea dan importancia marcada a sus re-
cursos turisticos, mientras otros prestan atencion a las rentas
que obtienen de sus inversiones. No son pocos los paises cu-
yas transacciones internacionales contienen varias partidas to-
das importantes. En consecuencia, el estado que se denomina
Balanza de Transacciones Internacionales debe contener una
clasificacion de los bienes y servicios sujetos a estas transaccio-
nes, la cual, a la vez que satisfaga las necesidades de todos los
paises, ofrezca comparabilidad entre los diferentes estados o
balanzas. Por supuesto que igual necesidad de racionalizacion
en la clasificaciéon es indispensable en el sector financiero de
la Balanza de Transacciones Internacionales, puesto que la for-
ma de financiamiento varia de pais a pais, segun remitan o re-
ciban inversiones del exterior, o que sus monedas tengan acep-
tacion general como medio de pago internacional, asi como
también que se trate de inversionistas a corto o largo plazo, o
que tengan un financiamiento combinado lo cual es comdun.

Como ya se menciond, el Fondo Monetario Internacional
se preocupd de dar al estado que se denomina Balanza de Tran-
sacciones Internacionales (o Baignza de Pagos) una presenta-
cién que satisfaga la mayor parte de las necesidades de las per-
sonas interesadas en estudiar tales estados. Nuestro propoésito
inmediato es adaptar nuestra ilustraciéon 10 a la mencionada
presentacion; luego, en un Apéndice de este capitulo, se ha-
ran algunas consideraciones a la Balanza de Transacciones In-
ternacionales del Ecuador correspondiente a 1954.
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ILUSTRACION N° 11

Balanza de Transacciones Internacionales del Pais ““A”’
Datos Basicos correspondientes a 19—

Tipo de conversion. . . .

Crédito Neto

PARTIDAS Crédito Débite Deébito (—)

A. BIENES Y SERVICIOS ..... 170 279 — 109
|  Mercagerias f.ob. .....
2 Oro no Monetario .. ...
3 'faastos de Viagje .......
4 rOnEDeIES e
4.1 Fletes Brutes .. .. ..
17 ] G 4021 A o il e b
S OPGUTOR s o« g Nl
6 Ingresos de Inversiones .
6.1 Inversiones Directas
G2 -Otrgs T L e ey
1 Transacciones del Gobier-
no no incluidos en Otras
PArMdae iy niNNg 52 S
8 Riversos ' oL B0 SE O

Bieries y Servicios (neto) — 109

B DONACIONES: % i oi oo v 15 —_ 15
B Privadas s of 9% peankal
PO Oficialas wonsn . o ot ais

DONACIONES (netas) . LD

Total (dela 1 a la 10) 185 279 — 94
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C. CAPITAL Y ORO MONETA-

BRI FOTAL) % o5 7. 35 4] 94

Capital Privado ....... 25 33 — 8
11 Obligaciones a Largo Pla-

T P e S B e S N 20 — 20
12 Obligaciones a Corto Pla-

B0 Ry i rite . ek st : 5 — >
13 Activos a Largo Plazo . ——— — —
14 Activos a Cortaq 'Plazo .. — 33 — 33

Capital Oficial ....... : 110 5 105
15 Obligaciones a Largo Pla-

B i 5 TR : 10 —_ 10
16 Obligaciones a Largo Pla-

M e T A 100 _ 100
17 Activos a Largo Plazo . — — _—
18 Activos a Corto Plazo . — D — D
19 ORO MONETARIO ..... — 3 — 3

Si comparamos esta ilustraciéon con la ilustracion 10 ob-
servaremos que, mientras en la 10, en el lado del Movimiento
de Capital y Oro Monetario se indican tanto las cantidades
positivas como las negativas, en la ilustracion 11 se muestran
Unicamente las variaciones netas, porque realmente lo que in-
teresa es la variaciéon neta en la posicion financiera de un pais,
en el periodo al cual se refiere la Balanza de Transacciones In-
ternacionales. Ademds, la forma como se mide estas estadis-
ticas no permite el conocimiento del volumen de transacciones
con partidas de capital, sino Unicamente su variacion entre una
fecha y otra. Un ejemplo de este movimiento constituye los ac-



— 110 —

tivos y pasivos internacionales del sector oficial, que se cono-
cen como Reserva Monetaria Internacional. Por otro lado, tan-
to en la ilustracién 10 como en la presente, se indica los tota-
les del producto nacional neto transferidc a otros paises y el
recibido de los otros paises, asi como también el total de dona-
ciones, lo cual aparece obvio, puesto que esta es la informacién
economica que interesa a todo investigador; la magnitud abso-
luta de bienes y servicios transados internacionalmente por un
pais.

También, en la ilustracién 11, observamos que el total del
sector de Transacciones Corrientes (Bienes y Servicios mds Do-
naciones) arroja un déficit de 94, lo cual equivale a decir que
el Pais A" importé bienes y servicios, en exceso de los que ex-
porto, en la cantidad de 109 (débito mayor que crédito) pero
como el Pais recibié en donaciones la cantidad de 15, el dé-
ficit —en cuenta corriente— disminuyé a 94, porque el finan-
ciamiento del Pais A" se favorecid con las donaciones. En el
sector financiero de la Balanza de Transacciones Internacio-
nales, encontramos que durante el periodo al que se refiere la
Balanza se ha producido un aumento del crédito neto (pasivos)
en la cantidad de 94, resultante del aumento de las obligacio-
nes por 135, y aumento también en los activos por-4l. Esto
nos indica que el déficit de 94 (débito mayor que crédito) arro-
jado por las transacciones corrientes, fue compensado exacta-
mente por un aumento neto en las obligaciones (crédito mayor
que debito) por igual cantidad. Es obvio que estos dos resul-
tados sean iguales; pues, los valores registrados en la ilustra-
cion 11 dnicamente son un esquema (balance) de todas las
transacciones, en cada una de las cuales se ha aplicado estric-
tamente el principio de la contabilidad por partida doble;
los créditos han sido por igual valor que los débitos. En la prac-
tica, debido a que la informacién se la obtiene en forma retros-
pectiva. —no conforme suceden las transacciones— no es PO-
sible mantener esta igualdad entre los débitos y creditos; sur-
gen, entonces, discrepancias que tienen que ser equiparadas con
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una partida que se denomina “Errores y Omisiones’’, de la cual
nos ocuparemos en el apéndice que sigue.

Variaciones en la Presentacion.—En muchas ocasiones, el
lector se sentird molesto al encontrar en un texto de economia
o en una revista de cardcter econdmico, un Estado de Transac-
ciones Internacionales de presentacion diferente a la presente.
Si observa con detenimiento encontrara que las mismas cifras
pueden presentarse de varias formas, de acuerdo con las nece-
sidades que deban servir o la informacion que se dese destacar.

Una costumbre muy comun es presentar estados simplifi-
cados utilizando unicamente las cifras de créditos y debitos ne-
tos de una Balanza de Transacciones Internacionales. Asi, por
ejemplo, si los datos de nuestra ilustracion 11 debieran presen-
tarse de tal manera que se destaque el financiamiento oficial,
se podria elaborar el siguiente estado resumido:

Balanza de Transacciones Internacionales del Pais ‘A"

Correspondiente a 19—

Moneda ......... Tipo de Conversion........ :

Credito Neto

Débito (—)

PIERes ' BEIVICIOR W e 5 it s Sl — 109
Lol TR T T S vk WA~ WIS B LA, e R el | S 15
Financiamiento con Capital Privado ........... — 8
@ BT 70T o — .
[ s ) oe M ac T T sl — 105

Financiamiento con Capital Oficial ............ 105
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Nuevamente, el total de los activos —105 (débito neto) :
es igual al total de los pasivos (crédito neto) ; solamente
ha cambiado un tanto la presentacién. El lector puede ensayar
diferentes modificaciones en la presentacién en. las que —den-
tro de un margen de légica— desee destacar cualquier sector de
la Balanza de Transacciones Internacionales.
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