Jorge Carrera
Federico Sturzenegger

COORDINACION
DE POLITICAS
MACROECONOMICAS
EN EL MERCOSUR

NNNNN
OOOOOOOOO
DDDDDDDD

Fondo de Cultura Econémica



indice

=1 =T [ PSR 9

Capitulo 1 L0S resultados de la integracion en el Mercosur,

porJorge Carreray Federico StUrZENEGQEL ......cccoereerueirienieenieesieneeieseee e saeeas 11
INEFOTUCCION ...ttt bbb bbb bbb 11
La experiencia del IMEICOSUL ..ottt 12
El impacto del Mercosur en el comercio global............ccooooiiiiiiiniiiie 19
El Mercosur en el plano SeCtOrial.........ccooiiiiiiiiiie e 27
La iNVErsion €N €l MEICOSUT ........ccciiiiriiiiieieeieieie et 32
El Mercosur como instrumento de politica internacional............cccccoovieiincrnenne. 35
El futuro del Mercosur y su agenda de mediano y largo plazo 40
Integracion econdémica e interdependencia macroeconémica:

CAINAMICA ITTEVEISIDIE? ...ttt st reens 43
Anexo 1. La teoria y la politica econémica de la integracion: marco analitico.. 48
Anexo 2. Marco juridico de los distintos procesos de integracion.........c.c......... 53
Anexo 3. La construccion europea y otros ejemplos de integracion..................... 55
Referencias bibliograficas 59

Capitulo 2. Las perspectivas de la coordinacién macroeconémica

BN B. MERCOSUR, por Jorge Carrera, Eduardo Levy Yeyati y Federico Sturzenegger .... 61

INTFOAUCCION....coiiiicieceece ettt ettt e st be st ae st e s be e easebesnebestennarens 61
La macroeconomia del MEICOSUN ........ccccuci ittt sttt 61
La coordinacién: reflexiones generales .... 71
La factibilidad de una moneda comUn: un marco tedriCo...........ccecevvererreeerernerennen. 73
¢El Mercosur es un area monetaria Optima?.......cccovveieirreieneeeeresee e 76
La ganancia de credibilidad y alternativas de coordinacion monetaria .............. 88
Referencias bibliografiCas........coouiiiieiinei e 97
Capitulo 3. Coordinacién de politicas macroeconémicas en el Mercosur:
ALGUNAS REFLEXIONES, por Daniel Heymann y Femando Navajas........c.ccoceeeveneencenes 101
INEFOAUCCION ...ttt sttt sttt et be st seebeseeresbesea 101
Determinantes macroeconémicos del intercambio comercial entre
1a Argentina y €l Brasil.........coco oo 105
Alternativas de coordinacién macroeconémica: una breve discusion ................. 114
ComeNntarios fINAIES ... s 125
Referencias Dibliograficas. ... 127



310 COORDINACION DE POLITICAS MACROECONOMICAS EN EL MERCOSUR

Capitulo 4. Integracién financiera y coordinacién macroeconémica

BN B. MERCOSUR, por Roberto Zahler y Carlos Budnevich.........cccoccoiiiiiicinciccnee 129
INEFOAUCCION ...ttt 129
Consideraciones analiticas sobre coordinacion y cooperacién macroeconémicas 131
La cooperacion econémica europea de posguerra y la integracion monetaria .... 137
Tendencias macroeconomicas y los criterios de convergencia

y sustentabilidad €n €l MEFCOSUL .......cccooiiiiiiiiinieerec e 143
Condiciones para la integracion financiero-bancaria.........ccccococeceovrvrceiensecenenennns 149
La integracion financiera y la competencia transfronteriza de servicios

financieros en AMEriCa LatiNa. ... 154
Principios regulatorios para promover una mayor integracion financiera

L= = = To | T o RS STST 160
RESUMEN Y CONCIUSIONES. .. ...ttt 167
ANEXO BSTAATSTICO. ...vivviiiiiieieiiieie ettt bbb bbbt 170
Referencias bibliograficas..........ccocoviiiceiiiincce e 178
COMEBNTATIOS. ...ttt er s 179

Capitulo 5. {Un area monetaria para el Mercosur?,

por Gerardo Licandro FErrand0 .........cocoooeieiriniei et 183
INEFOAUCCION ...ttt 183
El AMOY € IMEICOSUR .....ouiiiiiiit ettt 184
Correlacion de shocks en el Mercosur y otras regiones..........ccooeevrereeenereseenenns 190
El Mercosur y los beneficios tradicionales de las AMO...........ccoccoiiiiinciniiisieneens 205
Soberania, costo de la deuda, liderazgo y costo de reservas: ;razones propias
GBI IMIBICOSUI?. ..ttt 211
Resumen y conclusiones..
AN o 1=1 T o= SRR
Apéndice B. Estrategia de eStimacion.......coccceovrreeiinsseiense s 218
Referencias bibliografiCas.......ccoovvviirieiiiiisceies e 220
Capitulo 6. (Para qué una unién monetaria? por Aquites A. Almansi.............. 223
Los politicos, los economistas y la integracion regional ...........cccccoooovvevienreenen. 223
¢Para qué una unidnN MONELANIA? ....ccoovoveeeiireeec e 224
¢Coordinar politicas para llegar a la unién monetaria, o unificar la moneda
para llegar a la coordinacion de politiCas?.......cocoieienreriiiinse e s 226
¢cConvertibilidad 0 UNION MONELANIA?...........eoviiieececiee et 228
Referencias DIDIIOGIrAtiCaS. ........ccovvreeircee e 230
COMEBNTAITOS ..ottt sn bt r e 231

Capitulo 7. Hacia la creacién de una moneda comun.
Una propuesta de convergencia coordinada de politicas
macroeconémicas ENE. Mercosur, por Roberto Lavagna y Fabio Giambiagi .... 237
0T 11T o] o] o ST 237
P a0 Lo (U T= TN o0To ) o |1 - U ST 238
La discusion de la coordinacion en el ambito del Mercosur: antecedentes ........ 243



INDICE 311

Alternativas para la profundizacién de la integracion y sus problemas................ 245
Agenda para 12 CoordiNacCiON.........c.ooeiirieiiircee e 251
Cuestiones clave de la coordinacién macroeconémica brasilefio-argentina:

(quién cede?, (CUANTO? Y CUANTO?........ciiirieiiieieiee ettt 261
Comentarios finales: 10s riesgos de una iIMPASSE........cccvrverreririrerirereee e 263
Referencias bibliografiCas........ccovveiiriciiiiseice e 265
COMENTATTOS ..ttt ettt n s 267

Capitulo 8. La politica de las uniones monetarias:
REPLEXIONES PARA H. MERCOSUR, por Benjamin Cohén........c.ccccocvovrivenienneccieseeenne 279
Referencias DibliIOgrafiCas......oooviivirreiiiceers e 284

Capitulo 9. Coordinacién de politicas en el Mercosur:

LA VISION DE LOS POLICY-MAFIERS..........coouererreesieesseesseessesssessssssssssssssssssssss s sssssssssssssansens 285
Afonso Bevilacqua (PUC, RiO de JANEIr0) ......cccoocciiieririneiieieese e 285
Miguel Angel Broda (Fundacion Gobierno y Sociedad).......ccocovveveviereerneererenea. 287
Vittorio Corbo (Universidad Catélica de Chile) .....ccccoceiirveviinnnciiencce e
Enrique Folcini (ex presidente del BCRA) .......ccocoeiiirenienense et
WiNston FritSCh (dk BENSON).....ciiiiiiiiiiiiiereee e
Javier Gonzalez Fraga (ex presidente del BCRA).......cccovriireeienieeiesseerenisesineens
Miguel Kiguel (MEyOSP de la Republica Argentina)
Ricardo LOpez MUrphy (Fiel) ....cccovvrieeeeiieceienesie et
Daniel Vaz (Banco Central del Uruguay)
Roberto Zahler (ex presidente del Banco Central de Chile)




