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RESUMEN

La integracion monetaria corresponde al proceso mediante el cual un conjunto de paises
previamente integrados adoptan una moneda comudn. En el Mercado Comun del Sur
(MERCOSUR), desde 1987 se plantea la necesidad de avanzar en los acuerdos regionales que
permitan lograr la unificacion monetaria. Desde entonces se han sugerido distintos enfoques
tedricos-metodoldgicos acerca de como lograrlo. En este sentido, el presente articulo tiene como
proposito presentar las contribuciones tedricas-metodolégicas realizadas acerca del tema y
contribuir a reabrir el debate sobre las alternativas a seguir para la construccién de la moneda
unica en el mercado comun suramericano. Para ello se identifica el origen y los enfoques tedricos-
metodoldgicos planteados a la integracion monetaria del MERCOSUR.
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ABSTRACT

Monetary Integration corresponds to the process by which a set of previously integrated countries
adopt a common currency. In the Common Market of the South (MERCOSUR), since 1987, the
proposal for a common currency within the regional agreement was raised. Since then, different
theoretical-methodological approaches have been suggested about how to achieve it. In this sense,
the aim of this article is to broaden the theoretical-methodological contributions made on the subject
and contribute to reopen the debate on the alternatives to follow for the construction of the single
currency zone in the South American common market. In order to do so, the origin and the
theoretical-methodological approaches to the monetary integration of MERCOSUR are identified.
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INTRODUCCION

El MERCOSUR es actualmente un sistema de cooperacion entre Estados sin pérdida de
soberania para la gestion publica ya que la toma de decisiones se lleva a cabo con la
participacion de los funcionarios de cada uno de los paises participantes mediante
consenso y en presencia de todos los paises miembros. En este esquema no existen
instituciones comunitarias responsables de disefar, implementar y supervisar la politica
econdmica a nivel regional. A pesar de esto, el interés por avanzar en el proceso de
integracion e impulsar los beneficios del comercio internacional trajo consigo iniciativas de
profundizacion del acuerdo regional en los ambitos politico, social, energético, productivo,
financiero y monetario. Sin embargo, debido a la crisis de 2008 y la posterior crisis de la
Union Europea, las discusiones hacia una integracion mas profunda en el MERCOSUR
han sido pospuestas por ahora.

Con respecto a este ultimo ambito, los acuerdos de integracion monetaria podrian ser
percibidos como la ruta que permitiria la reducciéon de los costos del intercambio de
bienes y servicios, el incremento de la credibilidad en la politica antiinflacionaria de los
paises y la eliminacién del riesgo cambiario en la regién (Hurtado, 2014). En este sentido,
el presente articulo identifica el origen y los enfoques tedricos-metodoldgicos planteados
para la integracion monetaria en el marco del mercado comun y busca despertar el interés
por el debate en cuanto a cémo alejar a MERCOSUR del borde del abismo en el que
pareciera estar. EI MERCOSUR debe reinventarse nuevamente y recuperar el papel
protagdnico en el escenario de los procesos de integracién de Latinoamérica y del mundo.
El fin ultimo de este articulo es ampliar las contribuciones tedéricas previamente realizadas
en el tema y contribuir con el debate acerca del camino a seguir para avanzar hacia la
unificacion monetaria del mercado comuin suramericano, una necesidad inminente ante la
obligacién de recuperar espacios economicos y geopoliticos en la escena latinoamericana
debido a la falta de dinamismo que ha venido experimentando en los Ultimos afos
(Giacalone, 2015; Mora, 2016).

I. ORIGEN DE LA INTEGRACION MONETARIA DEL MERCOSUR
El interés por la integracidn monetaria en la region esta directamente vinculado con el

mantenimiento del valor de la moneda, la disminucion de los costos del intercambio
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comercial y el aumento de los beneficios del comercio internacional como objetivos
inmediatos para recuperar las dinamicas observadas entre 2006 y 2012. Se considera una
via para evitar las tensiones comerciales recurrentes provocadas por las divergencias
macroecondmicas entre sus miembros y las pronunciadas fluctuaciones de sus tipos de
cambio (Solbes, 2000). Esta necesidad se remonta a la firma del Protocolo N° 20 sobre
moneda y financiamiento entre Brasil y Argentina, el 17 de julio de 1987, donde se
establecia la necesidad de comenzar el proceso de creacién de una unidad monetaria
comun, de nombre “Gaucho”, emitida y respaldada por un fondo de reserva binacional,
con un valor determinado por los bancos centrales y con la intencion de cancelar los

saldos que resulten del proceso de compensacion bilateral del comercio.

De esta manera se dio el primer paso en la regidon para avanzar en los acuerdos
monetarios y financieros que permitieran minimizar los costos del intercambio comercial,
mejorar los resultados del comercio intrarregional, incentivar la desdolarizacién de la
region, asegurar estabilidad cambiaria y forzar la convergencia de los ciclos de las
economias del bloque comercial, como paso inicial para lograr la moneda unica. Para
Lavagna y Giambiagi (1998) el avance del proceso de integracion comercial y la discusion
de los asuntos constitutivos de lo que posteriormente se llamé MERCOSUR, limitaron la
puesta en practica y el desarrollo de la alternativa Gaucho.

Para 1997, en voz de las maximas autoridades de los gobiernos argentino y brasilefio, se
plantea la intencién de unir esfuerzos por alcanzar una moneda comun y la convergencia
de las politicas macroecondémicas para la region. En 1999, en el marco de la reunién
anual del Comité de MERCOSUR, se presento la posibilidad de introducir en el futuro una
moneda comun para los paises del bloque, con la creaciéon de un grupo de alto nivel para
la coordinacion de las politicas macroeconémicas y el acuerdo para publicar estadisticas
homogenizadas. En diciembre de 2000, en la cumbre de Floriandpolis, Brasil, los
presidentes del MERCOSUR aprobaron los criterios de convergencia macroecondmica

con el fin de armonizar los objetivos relacionados con las tasas de inflacién, los déficits
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fiscales, la deuda publica y los saldos en la cuenta corriente de la balanza de pagos’
(MERCOSUR, 2000; Ferrari y De Paula, 2002; Temprano, 2003; Gratius, 2008).

Los avances alcanzados hasta ese entonces fueron abandonados en diciembre de 2002
por los acontecimientos ocurridos en los dos socios mas grandes del bloque: 1) la crisis
econdmica y social de Argentina en 2001, que conllevd al colapso del Plan de
Convertibilidad y la salida del poder de varios presidentes de ese pais; 2) las fuertes y
continuas depreciaciones del real brasilefio que originaron reacciones proteccionistas en
Argentina; 3) las sucesivas divergencias en cuanto a las politicas cambiarias de Argentina
y Brasil; y 4) la elevada correlacion de los spread de la deuda publica (riesgo pais) entre
ambos paises. Ello generd problemas para alcanzar acuerdos en el marco del
MERCOSUR, postergd cualquier tema relacionado con la integracion monetaria de la
region y puso en duda la dinamica de corto plazo del proceso de integracion (Gratius,
2008).

Luego de solventados los inconvenientes econdmicos regionales de la primera década del
siglo XXI y logrado el fortalecimiento del proceso de integracién comercial, aparece el
interés entre los paises del bloque de avanzar hacia nuevas formas de cooperacion,
iniciandose asi un nuevo interés para retomar la idea de moneda comun. En ese sentido,
se presentaron una serie de enfoques tedricos acerca del mejor camino para transitar

hacia la adopcién de la moneda unica.

Il. ENFOQUES METODOLOGICOS

Luego de mejorado el flujo de bienes y servicios desde y hacia la regién, la idea
tradicional de integracién Unicamente comercial sufri6 un cambio hacia una 6ptica mas
amplia, donde tuvieran lugar iniciativas de integracién financiera, energética, monetaria y

productiva y llamaron la atencién de los gobiernos del bloque. Desde entonces, la

! Segun la Gaceta Mercantil del 28 de abril de 1997, el presidente argentino, Carlos Menem aseguré que
“tenemos que comenzar a pensar en una moneda comun”, afirmacién que fue apoyada por el presidente
brasilefio, Femando Henrique Cardoso, quien declaré que ‘llegara el momento, mas adelante, para una
moneda comun y la convergencia de politicas macroeconémicas” (Lavagna y Giambiagi, 1998; Ferrari y De
Paula, 2002; Gratius, 2008).
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posibilidad de definir y poner en practica la unificacion monetaria en el MERCOSUR sigue
latente, dada la preocupacion por los efectos perniciosos de la inestabilidad cambiaria en
el mercado a lo intemo de la zona (Solbes, 2000). Acerca de su viabilidad y como
implementarla comenzé un extenso debate académico y politico entre quienes
argumentaban, desde el pensamiento estructuralista, que la mejor estrategia para
asegurar la estabilidad cambiaria y la moneda Unica era someter a las economias a los
criterios de la Teoria de las Areas Monetarias Optimas (Mundell, 1961; McKinnon, 1963;
Kenen, 1969), y quienes sugerian, desde el pensamiento monetarista, la necesidad de
una fijacion prematura de las monedas para garantizar una rapida convergencia
macroeconomica (Nogueira, 1998; Solbes, 2000). A continuacion se revisan cada uno de

estos enfoques a razén de las contribuciones tedricas realizadas por sus proponentes.

Il. 1. Enfoque estructuralista

El pensamiento estructuralista aboga por el avance de la convergencia macroeconémica
de las economias comunitarias, la cooperacién de politicas econdmicas, la unificacion
tributaria y la profundizacion de la integracion comercial y financiera como preambulo de
acuerdos de estabilizacion cambiaria o unificacion monetaria. En este sentido destacan
los aportes de Giambiagi (1997, 1998, 1999), Lavagna y Giambiagi (1998), Licandro
(1999, 2000) y Zahler (2001). Todos coinciden en desarrollar una agenda de convergencia
macroecondmica para los paises del bloque donde se busque lograr: 1) inflacidon cercana
a los niveles internacionales; 2) respeto al nivel de déficit publico establecido en
Maastricht para los paises del euro; 3) plantear objetivos modestos para los desequilibrios
externos; y 4) cambio en el rol del Estado y reducciéon de su tamafo. Es decir, la union

monetaria como el eslabén final de la integracién econémica.

En ese orden, Giambiagi (1997, 1998, 1999) plantea la necesidad de alcanzar: 1)
legislaciones nacionales similares entre los paises participantes, 2) cooperacion en la
construccién de estadisticas macroecondémicas, y 3) convergencia de las variables
econdmicas fundamentales como inflacién, tipo de cambio, déficit fiscal y déficit de cuenta
corriente, entre otras. Para este autor, la adopcién de una moneda unica en la regién
implica un proceso con objetivos de mediano y largo plazo que tardarian entre seis y diez
afios en lograrse. Asi, plantea la necesidad de avanzar en la coordinacién de politicas
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econdmicas entre los gobiernos de la zona mediante la definicion de ambitos prioritarios
sin afectar la autonomia y soberania de los paises participantes. Para ello sugiere un
proceso de coordinacién econdmica mediante comisiones responsables de ambitos
especificos: a) comisién de asuntos fiscales, responsable de la accién conjunta en temas
de hacienda publica e impuestos; b) comisién de asuntos industriales y comerciales, para
intercambiar informacién, identificar los problemas de la intrazona y definir estrategias
comunes en asuntos de politica industrial y comercial; y c¢) comisiéon de alto nivel
encargada de arbitrar los conflictos que se puedan presentar en el trabajo de las otras dos
comisiones, de monitorear de manera sistematica el flujo de informacién econdémica entre
los paises y de definir metas macroeconémicas en conjunto. De igual forma plantea la
necesidad de definir grupos de armonizacién de las legislaciones locales en las areas
tributaria, laboral y de mercado de capitales. Este enfoque se sustenta en la experiencia
del proceso de coordinacién econdémica de la Unién Europea, tomando en cuenta las
particularidades del MERCOSUR vy atendiendo los problemas vy dificultades que
enfrentaron los paises europeos antes de la adopcion del euro.

Para Lavagna y Giambiagi (1998), la unificaciéon monetaria constituye el momento final del
proceso de integracion entre dos 0 mas paises y en el caso del MERCOSUR representa
una meta que surge asociada a la formacién y el desarrollo del mercado comun; en otras
palabras, la perciben como una aspiracién de los paises del bloque que quieren ir mas
alld de la coordinacion cambiaria y avanzar hasta adoptar una moneda comun. La
conciben como un proceso de largo plazo que requeriria de la convergencia
macroeconomica y de la construccion de una nueva institucionalidad de caracter
supranacional que impulsara la imagen del bloque a nivel internacional, recuperando la
credibilidad en materia de estabilidad de precios y abriendo paso a politicas de desarrollo
y equidad.

Para Nogueira (1998), los estructuralistas consideran la moneda unica como el estadio
final de la integracion econdmica. Desde esta perspectiva, el MERCOSUR debe
consolidarse primero como unién aduanera para luego avanzar en la formacién de un
mercado comun donde se garantice la libre circulacién de bienes, servicios, capital y

mano de obra. Para que esto ocurra sera necesario implementar medidas de coordinacién
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de politicas econémicas que faciliten la convergencia en aspectos como la magnitud del
déficit fiscal y la deuda publica respecto al tamafo de la economia, evolucion de la tasa
de interés, el tipo de cambio, la inflacién y el saldo en reservas internacionales de cada
pais.

Por su parte, Budnevich y Zahler (1999) destacan la importancia que tiene para este
enfoque de integraciéon monetaria del MERCOSUR los aspectos como el equilibrio de
cuentas fiscales, cambios significativos en leyes y regulaciones relativas al
funcionamiento de los mercados laborales y el financiamiento y la cobertura de la
seguridad social, pero resaltan la necesidad de redefinir el papel del Estado y su tamafio
en el proceso de adopcidon de la moneda unica regional. En este ultimo aspecto,
complementan la idea de Giambiagi (1997, 1998, 1999) sugiriendo el desarrollo de
reformas estructurales previas a la conformaciéon de la unién monetaria, forma de alcanzar
resultados favorables para las economias locales que permitan enfrentar las crisis a nivel
doméstico que surgiran de la pérdida de autonomia y soberania a favor de un esquema

regional de politica monetaria y cambiaria.

En este sentido, Budnevich y Zahler (1999) reconocen que la unificacién monetaria exige
un importante traspaso de soberania y poder desde los paises y sus bancos centrales
nacionales a un ente emisor regional de la moneda comun, lo que obliga a un elevado
nivel de voluntad politica entre quienes pretendan integrarse monetariamente, mientras
perciben la no existencia de una clara voluntad respecto a los esquemas de integracion
en América Latina y en el MERCOSUR. Para que ello se corrija, estos autores plantean la
necesidad de potenciar el bienestar de los paises miembros mediante la obtencion y
sostenimiento de los equilibrios macroeconémicos. En este orden, sugieren: a)
armonizacion de politicas macroecondémicas que permitan el logro de equilibrios
macroecondmicos y b) avance y profundizacion en las reformas estructurales domésticas,
tales como: inversidon en capital humano, modernizacién del Estado, privatizaciones,
intermediacion financiera y atencion a los aspectos tributarios y movimientos de capitales.
De esta manera, reconocen que los instrumentos de politica econémica local son de
naturaleza individual de cada pais, pero pueden ser utilizados para lograr objetivos

regionales. Sugieren el uso de instrumentos de estabilizacion a nivel doméstico para
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enfrentar perturbaciones exdgenas regionales; entre ellos se destacan: la creacion de
fondos de estabilizacién de productos primarios y el uso de instrumentos tributarios que
permitan la ejecucion de la politica fiscal anticiclica; la flexibilizacion de la politica
cambiaria para facilitar el ajuste de precios relativos y desincentivar la salida de
financiamiento externo de corto plazo; la diminucién de la relaciéon deuda publica respecto
al PIB hasta niveles coherentes con el crecimiento econdmico sostenido en el mediano y
largo plazo; el desarrollo de mercados financieros mediante el impulso de instrumentos de
cobertura de riesgo e implementacion de mecanismos de regulacion y supervision
eficientes; y la mejora en aspectos institucionales y comportamiento macroeconémico que

sean similares a los de los paises principales de la Union Europea.

Por su parte, Licandro (1999- 2000) considera la integracién monetaria del MERCOSUR
como un proceso de largo plazo, donde es importante la coordinacion de politicas
econdémicas y la conformacién de instituciones supranacionales que soporten la actuacion
de las autoridades a nivel regional. En este sentido, plantea que la coordinacion de
politicas con objetivo de estabilizacion del nivel de precios dara a la region, en el corto
plazo, compromisos al control de la inflacién y mejorara las expectativas de los paises con
baja reputaciéon en la materia inflacionaria y, en el largo plazo, la creacién de un banco
central regional reducira los costos en el manejo de las reservas internacionales, facilitara
instrumentos para actuar ante shocks observables y permitira a la zona tener una moneda
estable con ventaja para formar parte de los portafolios de reservas de los distintos paises
del mundo. Considera que la moneda uUnica en la regiéon, adoptada mediante este
enfoque, traeria consigo mayor grado de libertad regional en el manejo de la politica
monetaria y cambiaria y se contaria con una institucién con los instrumentos necesarios
para responder de manera creible a los shocks regionales. El autor considera, al igual que
Beetsma y Bovenberg (1997), que la union monetaria mediante un largo proceso de
coordinacion de politicas macroeconémicas puede reducir el sesgo inflacionario y la
tendencia de las autoridades a incrementar el gasto publico, sin importar que no se tenga
ningun tipo de coordinacion fiscal. Esta ultima posicion en el caso de los paises del
MERCOSUR se plantea bajo la légica de que la formacién de un banco central regional
eclipsa el vinculo entre financiamiento inflacionario y déficit presupuestario, en primer

lugar, porque el banco central regional no se beneficia del financiamiento inflacionario y

8
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no tiene incentivos para financiar al gobierno como si lo tienen los bancos locales; y, en
segundo lugar, como las autoridades locales no pueden obtener financiamiento del banco
central regional, preferiran no incurrir en déficits. Para que esto se logre se necesita todo
un proceso de reformas estructurales y cambios en instituciones que permitan a la region
conformar la institucionalidad comunitaria que facilite la plena coordinacién de las politicas

monetaria y cambiaria, asi como la adopcion de la moneda unica.

Acuna (1999) percibe que la moneda uUnica es, desde los principios de la integracion
estructural, la ultima fase de la integracién econémica. En este orden, corresponde al
objetivo final de lograr luego de conformarse una zona con libre circulacién de bienes,
servicios, capital y mano de obra, luego de ponerse en practica un conjunto de medidas
de coordinacion de politica econémica dentro de los criterios de la Teoria de las Areas
Monetarias Optimas (Mundell, 1961; McKinnon, 1963; Kenen, 1969) que den lugar a la

convergencia macroecondmica en la region.

Il. 2. Enfoque monetarista

La propuesta monetarista sugiere la puesta en practica de la unificacion monetaria entre
los paises del MERCOSUR sin necesidad de seguir un proceso de convergencia
macroeconomica previa. La estabilidad y disciplina cambiaria que se puede lograr
favoreceria la integraciéon comercial y financiera, lo que traeria consigo la convergencia
ciclica de las economias del bloque y la eliminacion de perturbaciones asimétricas, sin
necesidad de realizar ajustes a las paridades cambiarias (Nogueira, 1998). En ese orden,
Solbes (2000) considera que este enfoque se sustenta en la idea de que la mejor
estrategia para lograr la estabilidad cambiaria regional y la sostenibilidad de la moneda
Unica es someter a las monedas locales a un esquema de bandas estrechas de flotacion,
similar a la disciplina implementada en Europa mediante el Sistema Monetario Europeo.

En este sentido, Lavagna y Giambiagi (1998) destacan que la idea monetarista se
presentd por primera vez en el MERCOSUR en 1993 cuando las autoridades brasilefias
propusieron instituir a partir de enero de 1995 un régimen de bandas cambiarias alrededor
de paridades centrales previamente definidas tomando en cuenta la evolucién de los tipos
de cambio reales. Esta propuesta no llegé a ser un documento oficial y se presenté como
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un borrador con ideas preliminares. Las principales caracteristicas de este enfoque son:
a) establecer reglas y procedimientos minimos para el funcionamiento de un sistema de
bandas, b) fijar las paridades centrales entre las monedas, y c) definir las bandas tomando

en cuenta los criterios que explican el desenvolvimiento de las economias participantes.

Planteado asi, el enfoque monetarista se apoya en el funcionamiento de los mercados
para evitar la competencia desleal a nivel comercial y lograr la convergencia econémica
dentro de la regidon. Como alternativa al proceso de coordinacién macroeconémica
propuesto por los estructuralistas, se sugiere una banda cambiaria intrarregional donde
las monedas de los paises de la zona floten dentro de un margen, sin subir por encima del
limite superior y sin caer por debajo del limite inferior de la banda. Para ello se requiere de

acuerdos multilaterales y de una institucionalidad comunitaria unica e independiente.

Para Nogueira (1998), la idea de moneda unica en el MERCOSUR tiene su origen en
motivaciones econdmicas de los paises del bloque y se enmarca dentro del enfoque
monetario de la integracion regional. Asi, la moneda unica se concibe como el inicio del
proceso de conformacion del mercado comun, principalmente por dos razones: 1) la unién
monetaria eliminaria la desvalorizacion cambiaria competitiva entre las monedas de los
paises de la region, y 2) la moneda unica, definida mediante un tipo de cambio fijo,
impondria limites al gasto publico y al déficit fiscal, con lo cual se corrige la inestabilidad
financiera. De esta manera, se corrigen los problemas cambiarios y se incentiva la
coordinacion y convergencia fiscal. El autor considera como dificultades de la
implementacién de este enfoque en la region las limitaciones institucionales, tanto para el
establecimiento de organizaciones supranacionales como para la definicion de criterios de
seleccion dentro de la organizacion regional, asi como el esquema cambiario a utilizar en

el inicio de la unificacidn monetaria.

Acufia (1999) percibe la idea de moneda uUnica en el MERCOSUR bajo el enfoque
monetarista como un proceso que constituye un valioso instrumento para el desarrollo
econdmico y social de la region. En este sentido, destaca que bajo el mencionado
enfoque se desarrolla una légica donde la moneda regional constituye la piedra
fundamental del proceso de integracién regional que puede luego avanzar en distintos
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aspectos macroeconémicos. Asi, se impondria una fuerte restriccion al gasto publico y al
déficit fiscal, al tiempo que se eliminaria el problema cambiario para dar lugar a la

coordinacion y convergencia fiscal.

Por su parte Martirena (2006) luego de analizar la realidad del MERCOSUR resalta la
necesidad de avanzar en el proceso de integracion regional bajo este enfoque. Para ello
analiza y propone un régimen de Bandas Cambiarias Multilaterales para la region, bajo el
esquema de unién de tipos de cambio. Considera que esta idea forma parte de la
discusion acerca del proceso de transicion que debe tener el bloque regional para avanzar
en un tipo de integracion que vaya mas alla de la apertura comercial, una materia que ha
sido tratada de forma concreta pero incipiente en el mercado comun en los afos ochenta
y noventa y se sintetiza en funcion de una banda cambiaria intrarregional y multilateral
para coordinar politicas cambiarias, fase necesaria para la convergencia de las

economias y preludio de la unificacién monetaria.

lll. CONCLUSIONES

El analisis aqui realizado permitié identificar que, desde 1987, se propone la idea de
avanzar hacia acuerdos que permitan la unificacion monetaria o, al menos, faciliten la
compensacion bilateral del comercio entre los paises que forman parte del MERCOSUR.
Asi, la posibilidad de concretar la integracion monetaria del mercado comun suramericano
dio lugar a un extenso debate académico y politico acerca de cémo ponerla en practica,
destacando dos marcados enfoques tedéricos-metodolédgicos, el estructuralista y el

monetarista.

El pensamiento estructuralista plantea la necesidad de avanzar hacia la convergencia
macroeconomica de las economias del bloque antes de hacer realidad la idea de moneda
comun. Para ello sugiere impulsar la cooperacién de las politicas econdmicas, la
unificacion ftributaria, la profundizacion de la integracion comercial y financiera,
cooperacion en la construccion de estadisticas macroeconémicas, armonizacion de las
legislaciones nacionales y la libre circulacién de bienes, servicios, capital y mano de obra.
Bajo este enfoque la integracién monetaria del MERCOSUR se concibe como un proceso

de largo plazo que exige el logro de metas comunes de convergencia macroeconomica y
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la puesta en practica de una nueva institucionalidad de naturaleza comunitaria,
responsable de la emision y el resguardo de la moneda comun, asi como de mantener la

credibilidad de la region en materia de estabilidad de precios.

Por su parte, el pensamiento monetarista aboga por implementar la unificacién monetaria
entre los paises del bloque sin necesidad de convergencia previa. Se considera el
funcionamiento de los mercados para evitar la competencia desleal a nivel comercial,
alcanzar estabilidad y disciplina cambiaria, y lograr la convergencia econémica dentro de
la region. Asi, la moneda comun se plantea como el inicio del proceso de formacion del

mercado unico regional.
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