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PRESENTACION

El logro de un mayor grado de integracion financiera y de coordinacion en el
area monetaria es una materia pendiente del MERCOSUR. En los tltimos afios, se
ha producido una sucesion de hechos positivos en el drea macroecondémica y finan-
ciera en las dos economias mayores de la regién que abrié nuevas posibilidades
para la integracion de los mercados financieros; posibilidades que no estaban pre-
sentes en los afios noventa. Este trabajo investiga esas posibilidades.

Mas allé de la baja prioridad que tuvieron en la agenda oficial del MERCOSUR,
las cuestiones financieras y monetarias estuvieron siempre presentes en el trabajo
de investigacion de la RED MERCOSUR, desde sus comienzos en 1998. Este he-
cho refleja la preocupacion permanente y mas general de la RED MERCOSUR
por identificar nuevas oportunidades para el avance del proceso de integracion y
por contribuir a que el MERCOSUR sea un instrumento efectivo para el desarrollo.
En linea con esto, las investigaciones sobre integracion financiera que se presentan
en este libro ponen especial énfasis en analizar las implicancias de politica que se
siguen de los estudios.

Entre los hechos macroeconémicos y financieros antes aludidos, los estudios
destacan que:

a. El MERCOSUR paso6 de ser un tomador neto de fondos prestables del
resto del mundo a ser un colocador neto y sus dos socios mayores mues-
tran significativos superavit de cuenta corriente y fiscales primarios en los
ultimos afios.

b. Los Bancos Centrales del MERCOSUR estan aumentando de manera siste-
matica sus niveles de reservas internacionales.

c. Los regimenes cambiarios han mudado sustancialmente en relacion a los no-
venta: se pasé de esquemas de paridad fija a sistemas con mayor flexibilidad.

d. El socio de mayor tamaflo muestra tasas de inflacion que tienden a conver-
ger con las internacionales y sus politicas monetarias y fiscales son acordes
con tal hecho.
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Pero también se destaca que, no obstante, ello:
a. Los sistemas financieros siguen mostrando niveles de profundidad bajos.

b. No existen o son extremadamente débiles las iniciativas de cooperacion fi-
nanciera y monetaria.

Las investigaciones que se presentan en este libro tratan de mostrar que estas
deficiencias pueden constituirse en el futuro en una restriccion para el crecimiento
del comercio entre los miembros y la estabilidad de la region. Las mismas analizan
tanto factores micro como macroecondmicos. Asi, se estudian los sistemas finan-
cieros; los mercados de capital; la asignacion del ahorro y la acumulacion de reser-
vas; y la complejidad de manejar shocks externos con mercados financieros defi-
cientes. Asimismo, se consideran las experiencias internacionales en materia de
manejo conjunto de fondos de reserva, las opciones a nivel regional para establecer
bancos de desarrollo, las condiciones para profundizar los mercados regionales de
valores privados y bonos para las firmas, el tratamiento del riesgo, y las implicancias
para las politicas macroecondmicas.

Finalmente, frente al escaso desarrollo de la integracion financiera en el
MERCOSUR, se proponen lineamientos para una agenda futura. Sin ignorar
los importantes obstidculos de economia politica que existen, se plantean inicia-
tivas realistas que podrian contribuir a la integracion financiera: creacion de un
instituto para la cooperacidn financiera, iniciativas para la armonizacion nor-
mativa orientadas a mejorar practicas, estdndares y cédigos en el MERCOSUR
y marcos institucionales orientados a mejorar el manejo de reservas y de fondos
para el desarrollo.

DARIO SARACHAGA
Coordinador General
Red Mercosur de Investigaciones Econdmicas



