ESTRUCTURA DE LA BALANZA DE PAGOS

La balanza de pagos enumera y cuantifica en el lado del activo todos los rubros por medio de los cuales los residentes de un país recibieron poder de compra externo a través de las mercancías y servicios proporcionados y por la venta de títulos-valores (importación de capitales). Al mismo tiempo, enumera y cuantifica, en el lado del pasivo, todos los usos que los residentes de dicho país le dieron a su poder de compra externo, por concepto de importación de bienes y el pago de servicios recibidos y por exportación de capital (importación de títulos). Existen  tres formas diferentes de presentar la balanza de pagos de un país: en una, en dos y en tres columnas. Con la primera forma se anotan en una sola columna todas las operaciones, activas y. pasivas y los saldos respectivos; la segunda clasifica las cuentas bajo la forma de balance por partida doble, registrando en 1a primera columna las operaciones activas (debe o ingreso) y en la segunda columna los operaciones pasivas (haber o egreso). El tercer modelo registra las operaciones según esta última forma, pero agregando una tercera columna para anotar los saldos de las balanzas parciales y el saldo final. Para ejemplificar las diferentes maneras de presentar la balanza de pagos anexamos, al final de este capítulo, los modelos que corresponden a las tres formas mencionadas. 

Se puede observar en dichos modelos que la balanza de pagos está integrada principalmente por dos grandes balanzas: 

1] la balanza de transacciones en cuenta corriente, y 

2] la balanza de capitales. 

La primera se integra con la balanza comercial (exportaciones e importaciones de mercancías) y la balanza de servicios (que incluye los ingresos y pagos por conceptos de servicios prestados al exterior o recibidos de éste). Lá segunda comprende las exportaciones e importaciones de títulos de propiedad en el exterior o por deudal (balanza de capitales propiamente dicha), más los movimientos de la reserva monetaria internacional. La balanza de pagos, además, incluye dos rubros especiales: uno para registrar las transferencias de ingresos sin contrapartida y otro para anotar la cifra estimada por concepto de errores y  omsiones. 
2. BALANZA DE COMERCIO O BALANZA COMERCIAL  

La balanza de comercio enumera y cuantifica el valor monetario de la totalidad de las compras, y las ventas únicamente por las mercancías que un país intercambio con el exterior. Dícha evaluación se refiere siempre a un periodo determinado, generalmente un año, El cómputo, del valor exacto de las exportaciones y de las importaciones suele afectarse por factores como éstos: 

a) los renglones incluídos;. 

b) las fuentes de información utilizadas; y 

c) el método empleado en la evaluación. 

Los renglones incluidos dependen del criterio que cada país adopte. Entre los renglones que están sujetos a criterios especiales pueden señalarse los siguientes: la pesca capturada en aguas, nacionales por embarcaciones extranjeras o la pesca que las embarcaciones nacionales efectúan en aguas internacionales o en mares bajo el control de otros países, la compraventa de embarcaciones, la compraventa de oro y plata procedente de la actividad minera nacional1, el contrabando, los envíos postales, la compraventa de gas y de energia eléctrica entre países limítrofes, los pagos efectuados fuera del período considerado, pero que corresponden a transacciones efectuadas en el mismo lapso; los bienes y enseres de los emigrantes e inmigrantes, entre otros. 

Las fuentes de información determinan que se anoten correcta o erróneamente los valores de las mercancías objeto de intercambio internacional. Es frecuente aceptar. como buena la declaración de los exportadores o basarse en los valores de factura. Sin embargo, en muchos países ambas ftientes resultan obviamente falsas y, en tal caso, algún órgano de gobierno tiene la tarea de hacer las correcciones necesarias, que generalmente consisten en revisar los valores de las exportaciones y de las importaciones según las cotizaciones internacionales. 

Otro problema que suele presentarse a este respecto consiste en elegir diversos elementos de juicio para hacer la valoración de cada transacción como los siguientes: 

1) La fecha de celebración del contrato de venta. 

2) Tomar como base la fecha que las mercancías cruzan la frontera.

3) O la fecha de recibir el pago real, en cuyo caso, igual que sucedería en el punto 1, se corre el riesgo de hacer anotaciones contables en un período diferente. 

En cuanto al método de evaluación se ha generalizado evaluar las exportaciones FOB -frontera o puerto nacional- (en español LAB, libre a bordo) y las importaciones CIF -frontera nacional- (en español CSF: costo, seguro y flete), esto es, se incluye en el valor de las mercancías importadas, además del precio en el lugar de adquisición, el seguro y el flete hasta el puerto o aduana de entrada al país importador. A veces se emplea el primer método con una ligera variante que consiste en agregar al valor FOB el costo de cargar el barco, lo cual significa un ingreso para el país. Así, pues, a esta variante que comprende todo lo que implique generación de ingresos para el país exportador se le llama f.a.s. (libre al costado del barco). 

Esta forma de evaluar las importaciones y las exportaciones arroja, mundialmente, una diferencia de valores a favor de las importaciones, debido a que éstas, a diferencia de las exportaciones incluyen, además del costo, el seguro y el flete. Si el propio país presta estos servicios, obtiene la compensación correspondiente en su balanza de servicios; si los servicios los provee otro país, entonces tendrá que exportar mayor volumen de mercancías para cubrir esta diferencia por concepto de servicios. 

Cualquiera que sea el conjunto de mercancías que incluya la balanza de comercio, las fuentes de información y la forma de cuantificarlas, se dice que una balanza de comercio es favorable, positiva o activa, cuando el valor de las exportaciones excede al de las importaciones. En el caso contrario, la balanza comercial se cónsiderará desfavorable, negativa o pasiva. 

También conviene aclarar que el valor de las exportaciones y de las importaciones no se puede obtener en fonna exacta, por las siguientes razones: 

a) debido a que los tipos de cambio varían aunque sea en pequeños porcentajes y el valor de las inercancias es calculado a un tipo de cambio promedio, sin ponderar, lo cual altera los valores reales de la balanza de comercio; 

b) la dificultad de considerar los equipajes y enseres de los inmigrados y los emigrados y, especialmente, las cotidianas compras fronterizas; 

c) el contrabando y las falsas declaraciones de los exportadores y los importadores, 

d) las compras de mercancía por los turistas extranjeros. 

Estos y otros aspectos imposibilitan el cálculo exacto del intercambio de mercancías.

3. BALANZA DE SERVICIOS

En esta balanza se registra el total de los pagos que hicieron los residentes de un país a los del exterior y los que a su vez recibieron de éstos los nacionales, por concepto de prestación de servicios. Para tales efectos consideramos a los individuos como nacionales o extranjeros, no desde el punto de vista jurídico sino económico. Son nacionales los residentes permanentes en el territorio nacional, sean o no legalmente de nacionalidad mexicana y, extranjeros, los que residen en el exterior aun cuando legalmente sean mexicanos. 

Por esta razón los individuos que siendo legalmente nacionales residen transitoriamente en el país, para efectos de balanza de pagos son extranjeros, ya que gastan en el país ingresos obtenidos en el exterior. Asimismo, los que legalmente sean extranjeros pero con residencia permanente en el país se consideran como nacionales cuando viajan al extranjero y gasten dinero obtenido en nuestro país. 

Los conceptos por los que se reciben y hacen pagos por servicios entre países son de muy variada naturaleza. Enseguida anotamos los más comunes y que corresponden, usualmente, a rubros más importantes de la balanza de servicios. 

1] Servicios de transporte: fletes y alquileres de barcos, tráfico de pasajeros, derechos de puerto y canales, tránsito ferroviario, tasas por servicios de correo, teléfonos y telégrafos, pasajes internacionales, etcétera. 

2] Cuentas de viajeros: gastos de turistas, ya sean éstos con fines de estancia -como los veteranos de Estados Unidos radicados en México y los estudiantes extranjeros becados que radican en México- o de recreo, como los que realiza el turista común y corriente; gastos de visitantes con propósitos de negocios o de investigación y los de transmigrantes y visitantes fronterizos, etc. 

3] Servicios por comercio de mercancías: comisiones, derechos de tránsito, derechos consulares, seguros y reaseguros, etc. 

4] Servicios por operaciones financieras: comisiones a bancos por servicios de intermediación, intereses por deudas y dividendos por inversiones directas, etc. 

5] Recaudaciones y gastos de los gobiernos: gastos de diplomáticos, recaudaciones fiscales y derechos varios, etc. 

6] Otros. remesas de inmigrantes temporales o permanentes, alquiler de películas, gastos de oficinas de turismo en el exterior, pago por el uso de patentes, marcas y servicios técnicos en general. 

Cuando hablamos de cualquiera de los conceptos anteriores u otros similares que deban incluirse en esta balanza, los consideramos regidos también por el principio de la partida doble, porque en su movimiento dan origen a una prestación y a la contraprestación correspondiente. Por ejemplo, cuando enumeramos el concepto turista, nos referimos, por un lado, a los ingresos que recibimos de los extranjeros y los nacionales no residentes que visitan nuestro país y, por otro, a los servicios que a cambio de esos ingresos les prestamos. Forma inversa adquiere la anotación de los gastos que los residentes nacionales efectúen en el extranjero por el mismo concepto. 

Desde otro punto de vista, bajo el concepto ingresos por turismo, queremos indicar que el país que los recibe ha efectuado una exportación de mercancías y de servicios, con la diferencia de que, en vez de transportar las mercancías y prestar los servicios en el exterior, son los extranjeros quienes se trasladan a nuestro país a consumir las mercancías y a utilizar los servicios. Aspectos semejantes, pero de movimiento en sentido contrario, representan las remesas de los trabajadores mexicanos en el extranjero. En este caso son los trabajadores los que sé trasladan al exterior a prestar los servicios y como contrapartida obtienen ingresos, parte de los cuales suelen enviar a nuestro país. 

4. BALANZA DE TRANSACCIONES EN CUENTA CORRIENTE 

La balanza de transacciones en cuenta corriente es, en realidad, la suma de las balanzas comercial y de servicios; en ella se registra el valor de todos los pagos que hace un país al exterior por concepto de la totalidad de aquellas operaciones que representan compraventa de mercancías y de servicios y que incluyen una prestación y su correspondiente contraprestación inmediata. El valor del activo de 

esta balanza mide la cuantía de las disponilidaes ordinarias de un país para pagar las importaciones de mercancías y de servicios. En caso de arrojar saldo positivo, éste puede utilizarse para efectuar exportaciones de capital, ya sea en pago de deudas o para hacer préstamos al exterior, efectuar inversiones directas o para incrementar la reserva monetaria internacional del país. Cuando esta balanza es desfavorable, significa que el país, para equilibrar sus cuentas con el exterior, ha tenido que pedir prestado, recibir inversiones directas, hacer desinversiones en el exterior o disminuir su reserva. 

Como hemos dicho, las dos balanzas anteriores constituyen la balanza de transacciones  en cuenta corriente, toda vez que estas operacionies se consideran normales y permanentes y sobre todo regulares en las relaciones de un país con el exterior. Su volumen y monto pueden variar, pero siempre responde al principio de ejercerse desde un punto de vista bilateral, en el sentido de que estas operaciones, al regirse por el principio de la partida doble, tienen la característica de que toda prestación, recibida u otorgada, ha de corresponderse con una contraprestación inmediata. 

Esta balanza, que incluye el cómputo de ingresos y pagos que no representan ni la concesión o devolución de un crédito o capital, ni movimientos de la reserva, registra en el activo el valsor de los pagos que le hacen al país y, en el pasivo, el valor de los que éste efectúa a los demás países por todos los conceptos, quedando excluidos, por lo tanto, los movimientos de capital a corto plazo y a largo plazo, las cantidades que se han prestado o pagado entre extranjeros y nacionales, los movimientos del oro monetario y de divisas y las transferencias unilaterales de fondos. 

Hay un principio esencial en las relaciones económicas de un país con el exterior: el saldo de la balanza en cuenta corriente es siempre igual al saldo de la balanza de capitales, pero de signo contrario. Esto se traduce en esta realidad: cualquiera que sea el saldo negativo de la cuenta corriente, será igual al financiamiento que reciba del exterior. Si el saldo es positivo, necesariamente equivale a un financiamiento igual, que el país en cuestión otorga al exterior. En cualquiera de estas situaciones, el exceso de exportaciones de bienes y servicios, o en su caso, el déficit  será igual a los derechos adquiridos o a las obligaciones contraídas con el exterior, respectivamente. 

Por lo tanto, el saldo de la balanza de transacciones en cuenta corriente muestra, si es positivo, los recursos que un país tiene para invertir rentablemente en el exterior, para aumentar sus reservas o para reducir su deuda y, a la inversa, en el caso de que dicho saldo sea negativo. 

En general, todas las operaciones activas de la cuenta corriente, estuvieron conectadas de alguna manera con el ingreso. Empero, hay transferencias de ingresos en cuenta corriente que no forman parte del ingreso producido, mas sí, del percibido. Como ejemplos tenemos las remisiones recibidas de los emigrantes y el ingreso por las exportaciones de obras de arte y otras antigüedades. Sin embargo, lo normal es que todos lbs ingresos originados por la venta de mercancías y la prestación de servicios al exterior forman parte del producto nacional generado en el país en el lapso considerado. De aquí que, visto desde otro ángulo, el saldo de la cuenta corriente, cuando es positivo, representa la contribución neta de la balanza en cuenta corriente al ingreso nacional. Por esta razón. puede afirmarse que los ingresos finales derivados de la balanza en cuenta corriente forman parte del ingreso nacional y que el saldo negativo represente una disminución a dicho ingreso. 

5. BALANZA DE CAPITALES 

La balanza de capitales es el registro del movimiento de fondos entre un país y los demás, por concepto de préstamos a inversiones y por sus pagos y devoluciones, incluidos los movimientos de la reserva monetaria. Sus diferentes renglones representan los ingresos o egresos que un país recibe o hace en forma unilateral temporalmente, ya que de inmediato recibe títulos o poder de compra internacional en forma líquida (oro y clivisas). Pero si a la postre, el propietario decide no repatriar la inversión a su país, en ese momento pasa a la categoría de transferencia unilateral en forma definitiva, semejante en sus características a una donación internacional. 

Las operaciones de la balanza de capitales se caracterizan por tener como contrapartida de cada operación efectiva un movimiento inverso que deberá hacerse en el futuro, o bien que es el resultado de una operación pasada. A diferencia de las operaciones ordinarias, que se saldan regularmente en el momento de realizarse, los movimientos de capitales se generan por transferencias que dan origen a obligaciones o a derechos más o menos duraderos. 

Estas operaciones que unilateralmente se efectúan en forma temporal son consecuencia de un saldo favorable de la balanza de transacciones en cuenta corriente. Estas transferencias de ingresos por concepto de capitales tienen repercusiones inversas a las que ocasiona el movimiento de mercancías, en cuanto a sus efectos sobre el circulante, el ingreso nacional y el tipo de cambio. Esto es así, porque una importación de capital origina una exportación de títulos, y una importación de capital se traduce en una exportación de valores. Estas operaciones internacionales sólo cambian la forma de los activos y de las obligaciones de los residentes en un país. 

Así, una importación de capital constituye un intercambio de activos del exterior contra obligaciones internas y, una exportación de capital equivale a un cambio de fondos del país por obligaciones del exterior. 

La exportación de capital se registra en la balanza de capitales como un débito y la importación como un crédito, mientras que el movimiento de mercancías y servicios se registra a la inversa. A su vez, en tanto que la exportación de capital equivale a recibir como contrapartida un derecho, que deberá hacerse efectivo en el futuro, la exportación de mercancías implica recibir un pago inmediato como finiquito. 

Por su parte, la importación de mercancías implica un pago al país exportador, cualquiera que sea la forma en que se materialice dicho pago, en tanto que la importación de capitales implica una exportación de valores cuyo importe deberá pagarse a cierto plazo. Si las exportaciones de mercancías se traducen en la recepción de ingresos, la exportación de capital tiene como contrapartida la importación de valores bursátiles. Sólo en el caso de que la deuda no se recupere, total o parcialmente, el monto no recuperado representará una transferencia unilateral de fondos. 

Por lo antes expuesto, los ingresos de la importación de capital y de la exportación de bienes y servicios se suman a la oferta de divisas en el mercado de cambios del país en cuestión e inversamente, la exportación de capital y la importación de bienes y servicios se suman a la demanda de divisas en dicho mercado. 

Con el objeto de evitar complicaciones, conviene hablar sólo de exportaciones como concepto de recepción de ingresos y de importaciones para los egresos y, para esto, basta considerar el movimiento de capitales como lo que es: una transferencia de títulos contra fondos o derechos de giro. Así, una exportación de capital es equivalente a una importación de títulos de deuda o que acredita una propiedad, y la exportación de capital equivale a una importación de títulos. 

Se llega de esta manera a una situación simplificada mediante el manejo de tres clases de conceptos o rubros generadores de ingresos en divisas: 

1) la exportación de mercancías, 

2) la prestación de servicios al exterior, 

3) la exportación de títulos. 

Por consiguiente, habrá también tres rubros que representan el egreso o gasto en divisas: 

1) la importación de mercancías, 

2) el pago de servicios recibidos del exterior, 

3) la importación de títulos. 

6. LA RESERVA 

La reserva monetaria es el conjunto de valores líquidos internacionales y está constituida de oro y medios de pago con los que cada país liquida en definitiva los saláos finales de sus cuentas con el exterior. Las reservas monetarias mundiales tienen hoy en día la función esencial de liguidar, los saldos internacionales y servir de apoyo al tipo de cambio y, en segundo término, la de regular el volumen de medios de pago nacionales. 

Los aumentos de la reserva normalmente son reflejo de los saldos netos positivos de la balanza en cuenta corriente y que no han sido invertidos rentablemente en el exterior ni empleados para cancelar adeudos o adquirir inversiones de extranjeros en el país y que, por lo tanto, el país decide invertir en un bien líquido como el oro y las divisas, libremente convertibles. Én general, las variaciones de la reserva monetaria internacional de un país son resultado final del estado de la balanza de pagos, ya que sus movimientos son inducidos.  

Sólo el poder adquisitivo internacional en poder del banco central y de los bancos asociados o sea el que está bajo el control de las autoridades monetarias funciona como reserva, a diferencia de aquellos recursos internacionales en poder de los particulares que, en momentos de crisis, suelen no estar disponibles para hacer frente a las demandas de divisas en el mercado de cambios. Para satisfacer esta demanda el banco central nada más cuenta con sus propias disponibilidades y, eventualmente, con las reservas de los bancos del país. 

7. TRANSFERENCIAS UNILATERALES EN FORMA DEFINITIVA 

Aquí nos referimos a un caso especial de transferencia de fondos entre países y que se incluyen en la cuenta corriente o en la balanza de capitales según la naturaleza de los activos en los que se efectúen las transferencias. Si se realizan en bienes y servicios, se incluirán en la cuenta corriente y, si en efectivo, en la cuenta de capitales. Estas transferencias, llamadas también simples transferencias de ingreso, se caracterizan por no tener una contrapartida dentro del balance de pagos, inmediata ni mediata, ya que el país que hace la transferencia no recibe a cambio títulos de deuda o cualquier otro activo real o servicio de parte del país que la recibe. En consecuencia, el país beneficiario aumenta el ingreso nacional disponible y lo disminuye el país que efectúa la transferencia. 

Estos movimientos unilaterales de fondos, al no corresponder propiamente a transacciones en cuenta corriente ni por concepto de capital, no implican contraprestación inmediata ni futura (la primera, característica de los rubros de la balanza en cuenta corriente y, la segunda, de la balanza de capitales). La ausencia de cualquiera de estas características es lo que justifica la asignación de un rubro especial en el balance de pagos. 

Estas transferencias sin quid pro quo son de dos clases. las obligatorias por daños y perjuicios (derivadas de tratados de paz) y las voluntarias (públicas o privadas). Ambas pueden ser contractuales -donaciones de carácter militar o para ayuda económica- o no contractuales, como las que efectúan los que emigran a otro país. 

El principal renglón de transferencias unilaterales que ha sido objeto de estudios es el de "reparaciones de guerra", o sea los pagos que un país vencido debe hacer al vencedor como finiquito, por daños y perjuicios causados. Pero en la reciente posguerra, a diferencia de la primera (a partir de 1918), los donativos han sido más bien los que han adquirido preeminencia cuantitativa, y cada vez más figuran las contribuciones que los gobiernos hacen a otros países o a organismos internacionales o bien las que efectúan instituciones privadas. También deben asimilarse a estas transferencias las inversiones que al final de cuentas son incorporadas por sus propietarios a la economía de un país, en cuyo caso, los rendimientos producidos por las mismas ya no originan remisiones de fondos al país de donde procedieron e igual situación presentan las rebajas y las condonaciones de deudas entre países. 

El pago de reparaciones no debe confundirse con el pago que suele hacerse a individuos y a empresas extranjeras por concepto de indemnizaciones debidas a la expropiación de. activos. Estos palos corresponden propiamente a la nacionalización de inversiones propiedad de extranjeros. En cambio, sí deben asimilarse al concepto de reparaciones los pagos a extranjeros por daños y perjuicios sufridos (durante una guerra civil por ejemplo) en propiedades localizadas en el territorio nacional, porque en este caso el país pagador no recibe contraprestación económica alguna. 

8. ERRORES Y OMISIONES 

El rubro de errores y omisiones no es sino un agregado necesario para igualar el total del debe (ingresos) con el total del haber (egresos) de la balanza de pagos. Su cuantía esta dada por la diferencia numérica entre ambas columnas de la balanza y tiene su origen en que no todos los registros contables se pueden anotar con exactitus conforme a los principios de la partida doble, debido a múltiples circunstancias. Este rubro llevará el signo postivo o negativo, según que el valor del pasivo sea superior al del activo, o a la inversa. Los errores y las omisiones se deben a las deficiencias en el registro estadístico de los valores por exportaciones e importaciones de bienes y servicios, debido a las diferentes fuentes de información y también a que ciertos rubros sólo son objeto de estimación, así como a las inexactitudes en el registro de los movimientos en la cuenta de capital. Si fuera posible hacer el asiento contable rigurosamente, de acuerdo con la partida doble, de todas y cada una de las operaciones con el exterior, los países dispondrían de un cómputo exacto, en el cual no cabría el rubro "errores y omisiones". Pero como no hay país que disponga de un control y de la veracidad absoluta en valores monetarios de sus cuentas internacionales, la diferencia entre el activo y pasivo totales se obtiene por sí sola y se anota bajo el rubro de "errores y omisiones", ya que, por definición contable, los valores del activo y los del pasivo de la balanza de pagos deben ser exactamente iguales. 

Así como el debe y el haber del balance de una empresa resultan siempre numéricamente iguales, en el balance de pagos de un país debería registrarse, también, una igualdad. Empero, solamente en la contabilidad de una empresa es posible llevar un control exacto de todas y cada una de las operaciones con asientos por partida doble, hecho que resulta imposible en las operaciones de un país con el exterior. El contrabando, la ocultación de valores por los exportadores y los importadores, las compras y ventas fronterizas, los gastos de viajeros y muchos otros factores imposibilitan la anotación exacta de todas y cada una de las operaciones en ambos lados del balance de pagos. 

Cuando una empresa registra, en un lapso de sus operaciones, déficit o superávit, el equilibrio de su balance general, se logra alterando el capital contable. Pero tratándose de las cuentas de un país con el exterior, la diferencia estadística entre el debe y el haber sólo responde a partidas omitidas o erróneamente registradas, exactamente a partidas no compensadas, ya que una omisión puede compensarse con un asiento con signo contrario al que debería tener la omisión no registrada. Dado el volumen y la diversidad de opraciones y el hecho de que la información (a diferencia de lo que sucede en la contabilidad de una empresa en donde hay unidad de información y de criterios) se obtienen de diferentes fuentes y con diversos criterios, resulta imposible, al final del período considerado, saber siquiera a qué renglones de la balanza corresponden los errores y las omisiones y, menos aún, su magnitud. De esta situación se ha derivacio el rubro antes mencionado, ya que el principio básico de la partida doble que rige la contabilidad de las empresas (los cargos son numéricamente iguales a los abonos) es el mismo que rige las cuentas de un país con el exterior. 

Aún más, no basta esta cuenta para determinar el valor total de las operaciones activas y pasivas, porque la cifra atribuida a este rubro sólo es una mera diferencia del registro contable, que no acusa con exactitud la cuantía de los errores y la suma de las omisiones, al no conocerse los errores y las omisiones compensadas en las cuentas registradas. Es decir, que la cifra neta de errores y omisiones no expresa correctamente el valor de los valores omitidos y los anotados equivocadamente, ya que no registra los errores v las omisiones compensadas recíprocamente. 

9. EL EQUILIBRIO DE LA BALANZA DE PAC;OS 

Al incluir la totalidad de ingresos y gastos en divisas, el equilibrio entre un país y los demás no se obtiene cuando el valor de sus exportaciones se nivela con el de sus importaciones de bienes y servicios, sino cuando existe una relación tal entre la totalidad de 

pagos y sus ingresos (incluidos los movimientos de capitales), que capacita al país en cuestión para liquidar todo su pasivos con el exterior durante el lapso considerado. Esto significa que el equilibrio del balance de pagos de un país se logra cuando la totalidad de sus ingresos provenientes del exterior es suficiente para hacer frente a todos sus pagos al exterior, sin alterar en forma importante sus reservas, ni sus deudas, ni las inversiones internacionales. 

Para comprender mejor esta situación es menester partir de los siguientes axiomas: 

Primero.- las relaciones económicas internacionales deben mostrar en conjunto que la suma de los gastos exteriores de todos los países debe de ser exactamente igual a la suma de todos los ingresos percibidos del exterior. Esto quiere decir que cualquier gasto que haga una nación en el exterior implica que deberá haber una percepción equivalente para alguna otra u otras, pues el mundo no puede vender más de lo que compra, ni comprar más de lo que vende. Las naciones en particular pueden tener déficit o superávit, pero la totalidael de pagos e ingresos entre países deberá nivelarse. 

Segundo: para cada país en particular el conjunto de cuentas con el exterior deberá ajustarse también a un principio similar; o sea, que referido a un período determinado, los ingresos que reciba habrán de igualarse a los pagos que efectúe, si se incluyen los cambios en los  préstamos y las inversiones de carácter internacional. 

Estos dos axiomas nos indican que, tomando en cuenta la totalidad de los países que participan en el intercambio y el conjunto de valores por mercancías, servicios y capitales transferidos, éste no puede arrojar diferencia, puesto que el valor total de los pagos deberá ser idéntico al de los ingresos. En cuanto a los países en particular, sus balanzas de pagos (en equilibrio contable por definición) registran, comercial o financieramente, déficit o superávit. Para lograr el equilibrio contable será necesario, en el caso de déficit, que el país en cuestión sufra una disminución de sus reservas de oro y divisas,, que reciba un saldo neto por préstamos e inversiones del exterior o que liquide inversiones en el extranjero; concretamente, que se registre un saldo a su favor en la cuenta de capital. En caso de superávit, se requiere que el país exporte capital por la diferencia, ya sea que invierta o conceda crédito, que amortice deudas exteriores, que incremento sus reservas, o bien que adquiera inversiones de extranjeros en su propio territorio. El desequilibrio puede ser positivo o negativo. Es positivo cuando la balanza de transacciones en cuenta corriente arroja un saldo favorable, derivado de que el valor de los bienes y servicios vendidos al exterior superó al valor de los bienes y servicios comprados al resto del mundo y, cuando este saldo es desfavorable, indica que aconteció un fenómeno contrario. 

Ya sea que el país preste capital o lo reciba en préstamo, que adquiera inversiones en el exterior o las liquide, que aumente o disminuya su reserva, no son sino diferentes maneras de importar o de exportar capital. De ahora en adelante nos referiremos a todos estos conceptos bajo el rubro de movimiento de capital. Cuando hablemos de saldo neto queremos decir el saldo final, positivo o negativo, que resulta de la suma y resta de estos conceptos. En efecto, la adquisición de reservas en oro y divisas equivale a una inversión internacional y su venta a una desinversión. El pago de un pasivo al exterior o la obtención de un préstamo de éste también equivale a un movimiento de capital, semejante al movimiento que se registra cuando el país recibe una inversión directa o la efectúa. 

1. Los países mineros exportan metales preciosos como si fueran mercancías y no como metales monetario y a menudo esta situación plantea complicaciones para su cómputo dentro de la contabilidad internacional de un país. Sin embargo, los movimientos de metales coma mercancías y 1os correspondientes a los metales monetarios son diferentes por su naturaleza y por sus efectos. La salida de oro monetario para el país que lo exporta tiene los efectos siguientes equivale a una desinversión internacional,, ejerce presión en el mercado de cambios y reduce el ingreso y el circulante nacional, en tanto que para el país receptor tendrá efectos inversos. En cambio, la exportación de metales preciosos como mercancías (producto de sus minas) significará aumento de empleo, de ingreso y del circulante, puesto que la venta de este oro no difiere de la exportación de otras mercancías ordinarias%. 

4. Estas disponibilidades varían en cada país en cuanto a su composición, lo cual puede consistir en oro, plata, depósitos en bancos del exterior, valores firmes y de corto vencimiento en poder del banco central; más el importe del derecho de giro en el Fondo Monetario Internacional. En cuanto a los valores internacionales, propiedad de los bancos privados del país y las tenencias de las empresas y los individuos, suelen no considerarse como reserva internacional. 

CONSIDERACIONES GENERALES SOBRE LA BALANZA DE PAGOS 

OBSERVACIONES INTRODUCTORIAS 

Hemos visto que la economía nacional como parte de la economía mundial y en sus relaciones con ésta se presenta en una cuenta por separado, llamada balanza de pagos, de acuerdo con una clasificación especial, cuyo estado contable es el registro sistemático de todas las operaciones comerciales y financieras que los residentes de un país (individuos, empresas o instituciones) efectuaron, en un determinado lapso, con el resto del mundo. Estas operaciones, conectarlas mediante relaciones de precios, se efectúan a través de dos clases de corrientes o flujos: las corrientes reales y las financieras. Las primeras están representadas por mercancías y servicios y las financieras por transferencias de poder adquisitivo líquido o expresadas en derechos documentarías. 

Se ha visto también que las operaciones de la cuenta corriente son las que originan los movimiento, de bienes y servicios reales y, a la vez son autónomos, v que su déficit o superávit es el que ocasiona movimientos inducidos áe transferencias de poder adquisitivo por concepto de capital. Sin embargo, la principal corriente de capital está constituida por movimientos  autónomos de capital, a corto y a largo plazo. 

Las operaciones de la balanza de pagos se agrupan en tres grandes cuentas en el activo y en el pasivo; que comprenden transacciones de distinta naturaleza, tales como: 

1] el intercambio de bienes, 

2] la prestación y contraprestación de servicios, 

3] la compraventa de títulos (documentos de deuda o de propiedad). 

Los primeros dos rubros se caracterizan porque a toda prestación (otorgada o recibida) corresponde una contraprestación, inmediata, y el tercero porque a una prestación inmediata corresponde una contraprestación mediata. 

De acuerdo con estas características, se pueden reducir las cuentas ordinarias de la balanza de pagos a sólo dos grupos: 

1] Las que implican prestación y contraprestación automática (intercambio de bienes y de servicios o balanza de pagos en cuenta corriente). 

2] Las que implican prestación actual a cambio de una contraprestación futura (la compraventa de títulos y su rescate). 

En este segundo grupo se incluyen los movimientos de reserva, considerándolos como inversión o desinversión internacional y, en cambio, deben excluirse las corrientes internacionales de bienes y de fondos líquidos cuando implican prestación sin contraprestación alguna, ni ahora ni después, por corresponder a operaciones sin quid pro quo. 

Ambos grupos tienen características especiales como éstas: toda venta de bienes y de servicios capacita al país, a título propio, para que canalice los derechos correspondientes hacia la importación de bienes y servicios, a la adquisición de titulos o, en su caso, al otorgamiento de donativos. Por su parte, los movimientos de capital pueden ser autónomos o compensatorios v éstos, que siempre se refieren al préterito, respondieron a una necesidad financiera mediante la cual se verificó el equilibrio de la balanza de pagos. 

Los movimientos de oro y, en general, los cambios de liquidez internacional (divisas y depósitos en cuenta corriente) y las transferencias unilaterales de poder adquisitivo internacional son los conceptos qxie finalmente efectúan el ajuste real, ya que el ajuste contable, debido a diferencias de registro estadístico entre los ingresos y los egresos, se ajusta aritméticamente con el rubro "errores y omisiones', expresión ésta desprovista de significación comercial o financiera. Su cuantia es más bien indicadora de las imperfecciones en el registro de las cuentas con el exterior. 

En consecuencia, la balanza de pagos bruta o balanza de pagos propiamente dicha -como la llama D. B. Marsh- es importante como documento de trabajo, debido a que el aspecto estadístico de las relaciones económicas internacionales de un país, presentadas de acuerdo con el principio de la partida doble, es la expresión cuantitativa y final (ex-post) de todas las mencionadas operaciones comerciales y financieras, clasificadas según determinados criterios. 

Suele enfocarse el análisis de la balanza de pagos, de una parte, como el simple registro sistemático de las operaciones de un país con el exterior y de otra parte por los efectos monetarios de estas operaciones sobre la economia nacional. Sin embargo, existen otros aspectos más importantes, dado que la balanza de pagos es algo más que el registro comparado de los ingresos y pagos de sin país frente al exterior y de los consiguientes efectos qu e tenga el saldo monetario sobre la actividad económica. 

Las cifras de la balanza de pagos, por sí mismas, no indican por qué ocurrieron ciertos hechos y sólo el examen detallado de sus componentes puede ilustramos en relación con las causas. Habrá necesidad de investigar lo que hay detrás de la balanza de pagos y recabar información de todo cuanto se relaciona con la política comercial y la forma como ésta influye sobre los pagos internacionales.. En general, la comparación de los saldos de las balanzas parciales sólo nos indica si las transacciones corrientes quedaron niveladas o si. el país, para cubrir un saldo negativo necesitó: 

a) pedir prestado, 

b) disminuir su reserva, 

c) recibir inversión extranjera directa, 

d) liquidar activos exteriores o, en su caso, 

e) recibir donativos. 

Tampoco las cuentas de la balanza de pagos revelan si el país tiene dificultades para cubrir las importaciones con sus exportaciones, sobre todo cuando el equilibrio se obtiene mediante rigurosas restricciones a las importaciones o porque otorgue subsidios a las exportaciones. 

El comercio exterior no sólo registra múltiples conexiones con los sectores de la economía nacional, sino que tanto las importaciones como las exportaciones tienen sus propios efectos y obedecen a determinados mecanismos. Pero la verdadera importancia de unas y otras reside en sus conexiones con las actividades económicas def país, de las cuales forman parte sustancial o son su consecuencia. En cuanto a los saldos, de ninguna manera representan un hecho meramente residual, como es frecuente que se les considere. Aun cuando la balanza no acuse saldo, las exportaciones y las importaciones tienen valor e importancia por sí mismas y es ahí donde hay que buscar sus efectos para apreciar en qué medida son promotores del desarrollo económico. 

Podemos considerar que hay tres enfoques: el estadístico o contable estático ex-post; el financiero ligado al movimiento de capitales (estático comparado) y el enfoque dinámico, relacionado con el desarrollo o el crecimiento económico. Se desprende también que ni la cuantía del saldo ni su signo resultan ser los aspectos más importantes, sino el origen v monto del ingreso en divisas y su asignación con vistas a imprimir el mayor impulso dinámico a la economía nacional. 

2. PRINCIPIOS Y REGLAS DE LA BALANZA DE PAGOS

Los principios y reglas más importantes que se desprenden de la balanza de pagos, o que se aplican a las cuentas de ésta son los siguientes: 

1] En las relaciones económicas internacionales la suma de los gastos exteriores de todos los países es exactamente igual a la suma de todos los ingresos provenientes del exterior. Este principio está basado en el hecho de que cualquier gasto internacional de un país implica una percepción para otro u otros países en una cantidad equivalente. 

2] Sin embargo, el principio anterior tiene validez también para las cuentas exteriores de cada país en particular, si agregamos al principio lo siguiente: los ingresos que un país recibe han de ajustarse a los pagos que efectúa, si se incluyen los cambios en el activo y en el pasivo. Esto conduce al hecho de que hay cuatro maneras de saldar los desequilibrios negativos de la balanza de pagos: 

1) obteniendo crédito del exterior, o sea, endeudándose; 

2) recibiendo inversiones directas del exterior o sea, enajenando patrimonio nacional; 

3) liquidando activos de nacionales en el extran ero, o sea desinvirtiendo; 

4) disminuyendo la reserva monetaria nacional, o sea, mermando su liquidez; 

5) los rubros aludidos no son sino cuatro aspectos de un solo concepto: movimiento decapitases. Se infiere que hay también cuatro modos, de recibir el superávit. 

3] Las cuentas de la balanza de pagos se rigen por el principio de la contabilidad por partida doble. Su regla fundamental consiste en que cada transacción comercial origina básicamente dos asientos. De acuerdo con las reglas del método contable, se carga o registra en el debe todo lo que un país recibe y se le abona todo lo que entrega.1 Ambos registros se apegan al requisito básico de toda operación comercial: hay que pagar lo que se obtiene, o bien, nadie consigue algo a cambio de nada. Lo anterior responde también al principio económico,. de que todo valor creado tiene un costo y toda utilidad producida implica una desutilidad. 

4] Esta situación da origen a su vez al principio financiero consistente en que toda transacción no compensada dentro de la cuenta corriente tiene su contrapartida equivalente en la cuenta de capital,. debido a que todo lo comprado y no p ado con un valor real se adeuda y, todo lo vendido en exceso se nos adeuda. Este principio suele anunciarse de la manera siguiente: el saldo de la balanza en cuenta corriente debe ser exactamente igual al saldo de la balanza de capitales, sólo que de signo contrario. Por lo tanto, el país que obtenga saldo favorable en la orienta corriente recibirá su importe mediante una importación.de títulos (de deuda o de inversión). Esto conduce a la conclusión de que las operaciones               financieras entre países son las que equilibran cualquier desajuste entre las importaciones y las exportaciones de biénes y servicios. De esta forma, el país acreedor financia su excedente de exportaciones con importación de títulos y el deudor financia el excedente de importaciones mediante la exportación de dichos títulos.2 

5] juzgamos que, de acuerdo con el principio de David Hume (las exportaciones igualan siempre a las importaciones), la Ley de Say impera en el comercio internacional, ya que cualesquiera que sean los saldos, favorables o desfavorables, que arrojen los balances de los países, los déficit de unos tienen que ser necesariamente iguales a los superávit de otros; o sea que, de acuerdo con el punto 1 y por definición, las compras de los países son equivalentes a las ventas entre ellos mismos. 

6] El financiamento internacional a corto plazo, más que originar incrementos en el comercio, es consecuencia del mismo o en ocasiones, simplemente lo facilita. En general, toda operación financiera está ligada a un movimiento de bienes y servicios en fonna autónoma o inducida, causa o efecto, se n las circunstancias. En el comercio gá internacional considerado a largo plazo, se establecen relaciones de tal naturaleza y cuantía que permiten a cada país satisfacer todas sus obligaciones con exportaciones de bienes y servicios. 

Por lo tanto, si las compras que un país hace en exceso son financiadas con los excedentes de las exportaciones de los países acreedores, los movimientos de reserva y los créditos a corto plazo se emplean para saldar temporal o continuamente. A largo plazo el intercambio internacional se rige por este principio: las países deudores satisfacen sus obligaciones financieras con exportaciones de bienes y servicios, en tanto que los acreedores reciben el impatre de sus inversiones y los rendimientos mediante un excedente de importaciones. Resulta obvio que, en última instancia, son los bienes y servicios los medios de realizar inversiones internacionales y de efectuar la devolución. En este intercambio de bienes y servicios, una vez cerrado el ciclo, el movimiento de capitales ha desempeñado un papel de facilitar incrementos en el volumen del intercambio y, dentro de este proceso, los movimientos de oro y divisas únicamente representan formas de liquidar los saldos. 

7] Las tres formas de equilibrar la balanza de pagos -la forma contable, la financiera y la económica- no son sino diferentes posiciones de un mismo principio: todo lo adquirido se paga, y por todo lo vendido se obtiene un pago. 

Si el equilibrio contable, obtenido mediante el rubro "errores y omisiones", es intrascendente, el equilibrio financiero tiene importancia en cuanto que está ligado a un movimiento inducido de capitales. Por su parte el equilibrio económico esencialmente representa el apego al principio de que el gasto total ha de ajustarse al ingreso autónomo (incluidos los movimientos autónomos de capital). 

8] El principio de la identidad fundamental del ingreso en una economía abierta se formula como sigue: el ingreso generado (Yn) será igual al ingreso percibido (Yp) si la balanza en cuenta corriente conservó equilibrio. De lo contrario, si hay saldo en la cuenta corriente entonces 

                                                                            Yn = Yp +/- a 

Esto significa que para cualquier país el ahorro total ha de ser igual a la inversión doméstica, más o. menos el saldo de la cuenta corriente. 

Estos principios de la balanza de pagos que norman las operaciones comerciales y financieras de un país con el exterior tienen similitud con una proposición tautolóaica que Lange llama la "Ley de Wallras". Ésta afirma que la oferta de todos los bienes tomados en conjunto, incluidos la oferta de valores y de dinero, es idéntica a la demanda total de los mismos. Porque las personas sólo ofrecen vender bienes (incluyendo su trabajo), en correspondencia al equivalente pecuniario de los mismos, ya sea en otras mercancías o en dinero. Esto significa que la oferta de un bien implica automáticamente la demanda de un valor equivalente, sea dinero, valores u otras mercancías.  

De la tautología anterior se deduce (partiendo de la definición de ventas como equivalente a las compras) que cuando existe exceso de oferta o de demanda de un bien, debe existir exceso de la demanda o de la oferta de otra mercancía o de dinero en cantidad equivalente, condición indispensable para que el total de las demandas iguale al total de las ofertas. 

Según el autor antes citado, esta Ley de Walras no es idéntica a la versión corriente de la Ley de Say, sino semejante, y la diferencia más importante entre ellas consiste en que la Ley de Say implica que el exceso de demanda (y de oferta) de dinero es siempre igual a cero, porque el dinero sólo facilita el intercambio y no influye a la actividad económica. Es decir, el único elemento que agrega Walras a la Ley de Say es el dinero. Si éste se halla excluido en esta última ley, para que se cumpla el principio de que la oferta de bienes y servicios genere su propia demanda en una cantidad idéntica, debe suponerse que la demanda de bienes y servicios ha de ser igual a su oferta, o de lo contrarío la ley no se cumple. Y esto ocurrirá independientemente del nivel de los precios, o sea de que la cantidad de dinero sea abundante o escasa. Baumol concluye que la Ley de Say es completamente incompatible con la teoría cuantitativa del dinero o con cualquiera otra explicación del nivel general de precios porque la teoría cuantitativa requiere que el aumento en el nivel de precios sea consecuencia de un previo incremento de la demanda, y a su vez que el incremento de ésta sea el resultado de un previo incremento de poder de compra, debido a que los bienes y servicios reales, al ser producidos, ocasionaron una distribución equivalente de ingresos entre los factores productivos. 

De acuerdo con los principios que rigen a la balanza de pagos, se deduce que las cuentas de ésta se rigen tanto por la Ley de Say como por la de Walras. La primera regirá el equilibrio a largo plazo, ya que el intercambio de mercancías Y servicios entre los países que dará nivelado a través de un permanente trueque en cuyo proceso el dinero, en último extremo, sólo tiene la función de facilitar el intercambio; mientras que la Ley Walras rige estas operaciones a cada instante y tiene validez independientemente 1 del lapso considerado. Debido a esta ley, la balanza de pagos puede estar siempre equilibrada. mientras que de acuerdo con la Ley de Say el equilibrio sólo se alcanza a largo plazo. 

De lo anterior se infiere que los países acreedores han de financiar a los deudores los excedentes de sus importaciones. Los deudores, por su parte, al recibir financiamientos equivalentes a los déficit de su cuenta corriente, los cubren temporalmente con títulos o con reserva ('verificación de la Ley Walras). Esto equivale a que las operaciones financieras finalmente se encuentran ligadas a movimientos de bienes y servicios, autónomos o inducidos, según que los causen o sean su consecuencia. Pero a largo plazo, en el mecanismo internacional se establecen relaciones de tal índole y cuantía entre los países, que permiten a cada uno satisfacer todas sus obligaciones con exportaciones (verificación de la Ley de Say). 

A este respecto, invocamos también el principio de Cairnes. "En una situación de equilibrio entre los países que comercian entre sí se establecerán relaciones de tal índole que permitirán a cada uno. satisfacer todas sus obligaciones hacia el exterior mediante sus exportaciones. Se deduce el siguiente corolario: todos los pagos que deba hacer un país a otro u otros, por motivos que no sean los derivados de las importaciones de mercancías, que tengan un carácter permanente, como un tributo anual, intereses sobre préstamos, dividendos, cte., y que excedan a los pagos análogos debidos a dicho país en el exterior, serán representados en el comercio internacional del país por un exceso de exportaciones sobre las importaciones. Esto significa simplemente, en realidad, que el comercio exterior de un país se adaptará a las exigencias derivadas de la totalidad de las transacciones financieras con los otros, con los que se halla en relación permanente de negocios."  

Este principio fundamental se puede sintetizar así: un país satisface todas sus obligaciones comerciales y financieras con el exterior exportando bienes y servicios. Si el acreedor decide comprar propiedades en el deudor con el importe neto de sus rendimientos, no contradice el principio anterior, porque el país deudor paga con parte de su patrimonio en vez de hacerlo con mercancías exportadas. 

Con toda certeza podemos concluir: si un país quiere obtener el pago de los créditos otorgados y los rendimientos de sus inversiones, debe aceptar un exceso de importaciones, de igual manera que aceptó o hasta exigió la exportación de mercancías y servicios a cambio de títulos de deuda o de propiedades. Para que pueda recuperar sus inversiones será indispensable que el país acreedor tenga que aumentar las importaciones procedentes del país deudor. Cabe recordar la política contradictoria de los aliados después de la primera guerra mundial, al olvidar la interdependencia indisoluble entre los aspectos comerciales y financieros. Ante la falta de comprensión de parte de los aliados y su pretensión de cobrar la! cargas financieras expuestas por concepto de reparaciones a los países vencidos desatendiendo la reducida capacidad de éstos para exportar, se encontró que los países vencedores aspiraban a retener el control del mercado mundial y a la vez recibir el pago de las reparaciones, hecho que naturalmente no pudo verificarse. Los países derrotados no sólo cayeron en el incumplimiento de sus deudas sino que hubieron de recibir corrientes de capital. 

3. LA RESERVA MONETARIA INTERNACIONAL 

Los movimientos de la reserva monetaria internacional alcanzan importancia destacada, porque al representar movimientos de fondos o recursos en forma líquida, tienen repercusiones sobre la corriente del gasto nacional, tanto más cuanto la política monetaria permita influir sobre el ingreso y el empleo, el circulante y los precios nacionales. Los renglones que constituyen la reserva monetaria nacional pueden ser varios y por ello el concepto reserva se vuelve elástico en cada país. En términos generales, suele incluirse en este rubro, por una parte, las tenencias oficiales netas de oro en la Tesorería, en el Banco Central o en el Fondo de Estabilización, y por otra parte, el derecho de giro a la vista en el Fondo Monetario Internacional, además de las tenencias de divisas de libre disponibilidad en poder de instituciones monetarias. La reserva incluye, pues, todos aquellos activos líquidos o fácilmente convertibles y que están a la disposición. de la autoridad monetaria de cada país para ser libremente transferidos y utilizarse para pagos multilaterales. 

Un concepto estricto de reserva incluye solamente al oro y divisas oro libremente convertibles que son propiedad del Banco Central o que están a su disposición automática. En un sentido amplio la reserva adcluiere varios grados. Así, las libras esterlinas o los francos suelen a veces  1emplearse para ciertas operaciones o para hacer pagos en determinadas zonas. La! cuentas bloqueadas pueden emplearse para comprar ciertos bienes y servicios, mas no para realizar transferencias de capital. Las divisas en poder de los bancos comerciales cuando hay libertad cambiaría, quedan excluidas de la reserva oficial; los valores a corto plazo del gobierno estadounidense suelen incorporarse a la reserva cuando pertenecen a la autoridad monetaria, igual que las líneas de crédito concertadas con la Tesorería de ese país. 

El nivel y la dirección en que se mueve la reserva de oro y divisas convertibles en poder del Banco Central son indicadores de la posición de la balanza de pagos. La reserva es algo as! como el vaso regulador de la corriente de un río, cuya función consiste en retener durante la estación de lluvias los excedentes de agua y proporcionar los faltantes durante el período de estiaje. De similar manera, la reserva monetaria de un país tiene por objeto cubrir los faltantes ocasionales en divisas que no pueden ser satisfechos con la oferta normal del mercado de cambios, y absorber los excedentes cuando la oferta supera a la demanda ordinaria. El nivel adecuado de la reserva varía en cada país, según su participación en el comercio exterior, las fluctuaciones estacionases de los ingresos y egresos en divisas, el grado de elasticidad de la oferta y la demanda de sus exportaciones e importaciones, entre otros aspectos. 

La cuenta de reserva tiene significación especial desde el punto de vista monetaria. Su variación, que antes se traducía en fluctuaciones del circulante nacional, ahora principalmente refuerza o debilita la liquidez del país frente al exterior y la posición del cambio exterior. Los saldos que afectan a la reserva, al final de cuentas, no representan sino una diferencia de saldos entre la cuenta corriente y la balanza de capitales. Si resulta positiva aumentará la reserva monetaria, y si resulta negativa la disminuirá. El primer caso equivale a que el país no gastó ni invirtió en el exterior todo el ingreso obtenido por la venta de mercancías y servicios, por lo que deberá recibirlo en efectivo. El segundo caso significa que compró más de lo que vendió y al no obtener financiamiento por la diferencia, debió cubrirla con disminución de su reserva. Por ejemplo, si un país obtiene un saldo favorable en la cuenta corriente de 120 millones de dólares y exporta capital por 100 millones, la diferencia deberá recibirla necesariamente en activos internacionales líquidos.3 

No está excluido el caso de que un país deudor reciba financiamiento externo en demasía y que además de cubrir el exceso de importaciones, incremento su reserva. 

Existen varios conceptos de reserva que sirven para diferentes propósitos: 

a) La reserva bruta, que incluye la totalidad de existencias en los bancos, especialmente en el Banco Central, más el crédito exterior a la vista y a corto plazo. La reserva neta es la reserva bruta descontada del pasivo exterior a corto plazo. 

b) La reserva neta se diferencia de la reserva legal en cuanto ésta corresponde al monto que por disposición jurídica debe conservarse como mínimo y que generalmente desempeña una función especial desde el punto de vista monetario en lo interno. 

También existe la llamada reserva disponible, o sea la diferencia entre la reserva neta y la legal y es la que suele emplearse para regular el mercado de cambios. 

La reserva equivale, como ya se dijo, a una inversión internacional que, no produce rendimientos, a cambio de fungir como caja del país para cancelar adeudos internacionales o incorporar los saldos positivos. La masa de oro incorporada a la reserva desempena una función monetaria en el sistema financiero del país; en cambio, la exportación de oro procedente de las minas del país no funge como reserva y desempeña el mismo papel que la exportación de cualquiera otra mercancía, puesto que en tal caso la exportación de este oro no equivale a una desinversión internacional y, por lo tanto, no representa movimiento inducido de ajuste financiero en la balanza de pagos, sino que corresponde a una operación autónoma y por ello equivale a una exportación de oro no monetario, similar a la exportación de cualquier otro metal o mercancía. Por tales razones forma parte de la cuenta corriente y no de la cuenta de capital. 

La teoría económica debe emplearse para orientar el uso de las reservas en ténninos de eficiencia, en lugar de hacerlo en función de su repercusión sobre la balanza de pagos, ya que lo más importante es su papel sobre el crecimiento del ingreso real. La balanza de pagos no es más que una variable intermedia. A este respecto conviene recordar el criterio de sustituir el tratamiento de la balanza de pagos considerándola como un fin en si misma, para apreciarla como lo que es: el resultado de la actividad económica del país y que refleja tanto el nivel de productividad comparada como las relaciones de dependencia externa. Adicionalmente depende de la estructura de la misma balanza de pagos (deudas externas, inversiones directas y sus rendimientos, demanda de los artículos de exportación y rigidez de las importaciones, relación de cambio, etc.). Sin embargo, suele no dársele a estos aspectos la importancia que tienen, conformándose con abordar los problemas de la balanza basándose en sus manifestaciones superficiales, perdiendo de vista los factores reales que detertninan el monto y la estructura de la cuenta del sector externo. La balanza de pagos es un afloramiento de algo que básicamente subyace y está detenninada por la estructura económica del país y por la dependencia externa que son consecuencia de factores estructurales, conjunturales y a la vez circunstanciales. Cuando el curso de la economía se desajusta y entra en retroceso, todo lo que se haga en función y con miramientos basados sobre la balanza de paízos, hace olvidar que es la estructura económica y la actividad derivada de ella la que necesita reformas y no simples medidas superficiales reducidas al ámbito de la balanza de pagos. Ésta y sus desequilibrios no son sino una de las manifestaciones de la economía nacional en su conjunto y resulta imposible, dentro de un mundo en crisis, que las economías y las balanzas de pagos se mantengan en equilibrio dinámico. 

4. UTILIDAD DE LA BALANZA DE PAGOS 

La utilidad básica de la balanza de pagos radica en la importancia que tiene para un país conocer los efectos del doble juego de las importaciones y las exportaciones de bienes y servicios, en donde adquieren su verdadera importancia también los préstamos exteriores y las inversiones directas, más que por sus efectos sobre el equilibrio o el desequilibrio financiero del país frente al exterior, por su contribución al desarrollo económico. 

Las importaciones equivalen a un incremento de los satisfactores de que carece una economía en condiciones normales, carencia que se. manifiesta en cuanto a la cantidad, en la oportunidad del abastecimiento o en las calidades requeridas que le costarían más si las produjese. Al mismo tiempo, las importaciones constituyen el medio más conveniente de emplear las divisas adquiridas, en contraste con las ideas que nos heredaron los mercantilistas (y que suelen tener aún cierta vigencia) de procurar saldos extranjeros para recibirlas en metales preciosos. 

Por su parte, las exportaciones tienen también doble función: 

1] Constituyen la manera más conveniente, estable y sólida de adquirir, a título propio, capacidad de compra internacional, mediante el empleo más eficiente de los recursos productivos nacionales (especiahnente el trabajo, el capital y los recursos naturales) y que de otra manera quedarían parcialmente sin ocupación o que obtendrían una remuneración menor si se les empleara para satisfacer demandas nacionales. 

2] Permiten aprovechar un mercado mayor para la venta de productos que, además de propiciar el mejor empleo de los recursos productivos que más abundan en el país, promueven incrementos en la ocupación, en la productividad, en las ganancias de las empresas nacionales. 

De acuerdo con estos criterios, una balanza que arroje déficit en la cuenta corriente puede ser más conveniente para la economía de un país,   a condición de que sea el resultado de grandes importaciones de bienes de producción necesarios a la operación de la economía o a la expansión de las actividades productivas, respecto a otro país que tenga saldos favorables y que de preferencia los acumule en  reservas líquidas, sin que éstas le representen una contribución al  desarrollo económico, y menos aún si el saldo favorable lo adquirió   debido a la restricción de las importaciones o a la venta de patrimonio nacional. 

Para estos propósitos, los movimientos inducidos de capital tienen importancia para la economia de un país en cuanto representan la expresión final o resultado neto de toda una serie de operaciones con el exterior interconectadas con las actividades internas, en donde cada operación tiene su importancia, no en cuanto se cancela con otra u otras, o porque arroje un saldo favorable, sino porque cada operación desempcila su propio papel dentro del proceso de la economía. 

Aunque los renglones de la balanza de pagos no muestren claramente la importancia que tiene el ingreso de las exportaciones ni la utilidad de las importaciones, sí aportan elementos de juicio para apreciar sus aspectos fundamentales y deducir el papel que ejerce el intercambio internacional sobre el nivel de la actividad económica y su expansión. Proporciona también la información básica para abordar analíticamente ciertos rubros y las causas de sus cambios. 

El estudio de la balanza de pagos nos permite conocer también en términos absolutos y relativos, la magnitud del desequilibrio: y una vez cuantificado, deducir su naturaleza y sus causas. En este sentido, las estadísticas sobre la balanza de pagos sirven para cuantificar la demanda nacional satisfecha con importaciones; el valor, la calidad y especificación de los artículos importados, el país de origen y, en general., los cambios históricos de las relaciones económicas con el exterior, entre otros aspectos. 

La utilidad de contar con un buen sistema para cuantificar la balanza de pagos es múltiple: 

1] Servir de instrumento de análisis al mostrar anualmente la estructura de las operaciones exteriores, la proyección en el pasado y sus tendencias. 

2] Regular el mercado de cambios, para lo cual es indispensable conocer los movimientos de los pagos internacionales, la cuantía y el origen de los ingresos y egresos en divisas y prever, a corto plazo, la capacidad de pago del país necesaria para hacer frente al cumplimiento de sus probables obligaciones. Para esto se necesita disponer de estadísticas atenclibles. 

3] Apreciar los efectos de la política monetaria y fiscal sobre la balanza de pagos y en general sobre la actividad económica, especialmente si ésta entra en conflicto con el equilibrio de aquélla. 

4] Determinar el origen, la composición y el monto de los ingresos provenientes del exterior, así como el destino, estructura y la cuantia de los gastos efectuados en el exterior. 

5] La balanza de pagos, no obstante que es un Estado, concentrado de todas las transacciones entre los residentes de un país y el resto del mundo, aporta valiosos datos sobre la estructura económica del país y el grado de su posición competitiva y financiera frente al exterior. 

Por otro lado, al registrar en una cuenta especial los diferentes conceptos por los cuales los residentes de un país hicieron, pagos al exterior, a la vez que recibieron ingresos de éste, conduce a que se tengan en cuenta los siguientes aspectos: 

1] Contabilizar el sector externo en forma integrada, ya que éste forma parte de la economía nacional y es uno de los cuatro sectores económicos que integran la Cuenta del Ingreso y Producto Nacional.4 El sector externo permite destacar asi el monto del ingreso externo y su origen -por venta de mercancías, servicios, títulos, o la recepción de donativos- como al mismo tiempo, conocer el uso y destino final de estos ingresos. 

2] Obtener las cifras globales y por rubros con todo el detalle que se quiera en cada uno de sus rubros. 

3] Cuantificar el saldo de cada balanza parcial y saber cómo se financió en caso negativo o, si fue positivo, conocer qué aplicación se le dio al saldo. En general, permite conocer el empleo dado al superávit o la forma como fue cubierto el déficit final. 

4] Finalmente, cuantificar la cifra que el sector externo adicionó o restó al ingreso nacional y apreciar sus efectos sobre la actividad económica nacional. 

Sin embargo, hay otros aspectos que no precisa ni detalla la balanza de pagos bruta y que es importante conocer, como son: la estructura y el saldo de la balanza de deudas e inversiones mutuas y la cuantía y saldo de sus rendimientos, entre otras, aspectos que han sido tratados en el capítulo anterior. 

NOTAS:

1. El criterio para clasificar las partidas de la balanza consiste en reflexionar si cada una de ellas produce un ingreso en divisas, en cuyo caso es una partida acreedora, o si corresponde a un egreso o partida deudora. Esta regla, particularmente, sirve de guía para las operaciones de capital y sus rendimientos, así como para las transferencias unilaterales.

2. Naturalmente que de acuerdo con estos principios deben excluirse las transferencias unilaterales entre países que no reflejan intercambio. de bienes y servicios por dinero, ni de bienes o dinero contra testimonios de deuda, en virtud de que son transferencias en las que no hay quid pro quo. La balanza de pagos ex-post tiene que estar en equilibrio, y por ello la relación entre el activo y el pasivo no arrojará saldo, porque todos los ingresos de un país procedentes del exterior habrán sido iguales a los egresos externos de dicho país en el lapso considerado. Sin embargo, las transferencias unilaterales en bienes y en fondos líquidos nos conducen a la conveniencia de emplear las expresiones de J. P. Powelson (Contabilidad económica, FCE, 2a. ed., 1965, pp. 415-416) para referimos a "bienes y servicios adquiridos (en vez de compras) y a "bienes y servicios proporcionados" (en vez de ventas), incluyendo así todos los bienes y los servicios que han pasado por las fronteras independientemente de la causa que los motivó. 

3. Este saldo final representa un ingreso neto del exterior que puede producir efectos sobre el ingreso nacional y el circulante, excepto si el país neutraliza sus efectos o efectt'ia transferencias unilaterales de fondos al exterior.

4. Las otras cuentas sectoriales son las de: ingreso y gasto personal o familiar, la de ingreso y gasto de las empresas, la de ingreso y gasto del gobierno, y adicionalmente la cuenta de ajuste: la de ahorro e inversión, que concentra los saldos de las cuatro cuentas antes mencionadas. 

