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SENALA LOS LOGROS ALCANZADOS EN LA PROMOCION DE LA INTEGRACION MONETARIA
Y FINANCIERA REGIONAL A PARTIR DE 1992. PUNTUALIZA TAMBIEN LAS AREAS DE TRA-
BAJO PARA LOS PROXIMOS ANOS, LAS CUALES SE ORIENTAN-AL LOGRO DE UNA CON-
VERGENCIA MACROECONOMICA, PROFUNDIZANDO LA INTEGRACION FINANCIERA Y EL
DESARROLLO DE UN MERCADO REGIONAL DE CAPITALES.
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Introduccion

A la par de la expansion del libre
comercio intrazonal de productos
industriales, base fundamental
de la estrategia comercial de los
afios sesentas y setentas, Cen-
troamérica esta ahora estrechan-
do sus vinculos en dos vias

Conferencia presentada en el Segundo Se-
minario-Taller Regional "Bloques Econé-
micos y Relaciones Econdémicas
Internacionales de Centroamérica”, que se
llevé a cabo en San Salvador, El Salvador,
del 21 al 25 de abril de 1997, comprendido
en el Programa de Posgrado Centroameri-
cano "Politica y Negociaciones en el Mar-
co de las Relaciones Econémicas
Internacionales”, ejecutado por el Instituto
Centroamericano de Administraciéon Pu-

-blica, ICAP. - . )

Funcionario de la Secretaria Ejecutiva del
Consejo Monetario Centroamericano. Las

opiniones vertidas en estas notas son

personales.
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adicionales de gran futuro. Por
una parte, ampliando la gama de
productos motivo de intercambio

-comercial, al tenerse previsto ini-

ciar la comercializacion, con po-
cas restricciones, de algunos de

‘los principales productos agrico-

las basicos. Es decir, se esta am-
pliando significativamente la
zona de libre comercio; con pers-
pectivas halagadoras. Ya en
1996 el intercambio regional de
bienes lleg6 a la apreciable cifra
de US$1.600 millones, mas de

dos veces y media del monto re-

gistrado en 1990 (US$640 millo-
nes), que representa alrededor
de un 20% del total del comercio
de los cinco paises. Por otra par-
te, se busca desarrollar un mer-
cado regional de capitales, que
implica propiciar la integracion

29



30

plena de los sistemas financie-
ros, remover las restricciones a
los movimientos de capitales, fa-
cilitar el trdnsito de inversionistas
y vincular las bolsas de valores.

De manera complementaria, se
busca establecer un marco ma-
croeconomico estable que facilite
las reformas en marcha y estimu-
Ielas inversiones privadas, espe-
cialmente extranjeras. En este
contexto, se esta avanzando en
el proceso de coordinacién de las
politicas macroecondémicas en
general, y en particular de una
tan sensitiva como la politica
cambiaria y sus dos pilares, las
politicas monetaria y fiscal. So-
bre estos temasy el papel queha
tenido el Consejo MonetarioCen-
troamericano en el proceso de
integracién monetaria y financie-
ra regignal, versan estas notas.

La "nueva" Integracién
Econémica Centroamericana

En la Cumbre Presidencial de
Esquipulas (Guatemala) de
mayo de 1986, los Presidentes
de Centroamérica manifestaron
la voluntad de revisar, actualizar
y dinamizar los procesos de inte-
gracién econémica y social de la
regién, lo cual se concreté en la
Cumbre Presidencial de Antigua
Guatemala, en junio de 1990,

donde se conformé la Comuni-
dad Econdmica del Istmo Centro-
americano.

El *nueva" proceso de integra-
cidn regional se fundamenta en
la apertura comercial, la integra-
cién financiera y la insercién efi-
ciente en la economia inter
nacional, lo cual se impulsara
mediante la coordinacién, armo-
nizacién y convergencia de las
politicas econdémicas, negocia-
ciones comerciales extrarregio-
nales, infraestructura y servicios.

El restabiecimiento de la compa-
tibilidad de politicas econémicas
y su convergencia resulta crucial
no sélo para la recuperacién del
¢omercio intrarregional, que
constituye una fuente importante
de estimulo a las abatidas econo-
mias del drea, sino que también
es una forma de integrarse al
mercado internacional como una
regidn cohesionada, con regias
uniformes y competitivas.

La necesidad de la coordinacién
regional de las politicas econémi-
cas es un reconocimiento de la
interdependencia de las econo-
mias de la subregion y repre-

‘senta la alternativa de hacer

frente con mayores posibilidades
de éxito a los choques externos,
prevenirlos de origen interno que
sean controlables y aspirar a un
desempefic eficiente en el proce-
s0 de globalizacién mundial en
marcha.
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lll. El Consejo Monetario

Centroamericano — CMCA

Ei CMCA estd integrado por los
Presidentes de los Bancos Cen-
trales de las Republicas de Costa
Rica, El Salvador, Guatemala,
Honduras y Nicaragua. El Geren-~
te del Banco Nacional de Pana-
ma participa como observador.
Tiene un Presidente y un Vice-
presidente, quienes duran en sus
cargos un afio calendario. Am-
bos cargos son rotativos por
nacionalidades.

Enla Reunién de Presidentes de
Panama en diciembre de 1992,
se enfatizé en el muneral 43 de
la Declaracién, la necesidad de
alcanzar la integracién financiera
de la regidn, promoviendo y for-
taleciendo la modemizacién e in-
terrelacién de los sistemas
financieros nacionales, como
parte relevante del nuevo proce-
so de integracion econdémica
centroamericana. Enrespuestaa
ese mandato, en el Protocolo de
Guatemala se le confirid al Con-
sejo Monetaric la responsabili-
dad institucional de propiciar,
ademas de la integracién mone-
taria, la integracion financiera re-
gional. En realidad, esta no es
una funcion nueva, por cuanto un
requisito fundamental para la in-
tegracion financiera es la estabi-
lidad y fibre convertibilidad de las
monedas nacionales, funcion pri-
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mordial de los Bancos Centrales
en general, y del CMCA en parti-
cular a nivel regional. Ademas, a
los Bancos Centrales les ha co-
rrespondido ejercer la vigilancia
prudencial del sistema financiero
y actuar de prestamista de Ultima
instancia de las entidades finan-
cieras, para prevenir crisis en el
sector, que de producirse, tienen
consecuencias desastrosasen la
economia en general.

Consencuentemente, el CMCA
es el organismo rector del sector
monetario financiero del Subsis-
tema de Integracion Econémica
Centroamericana, y tiene como
objetivo la coordinacion, armoni-
Zacién o unificacion de las politi-
cas monetaria, cambiaria y
financiera de los paises, a fin de
realizar gradual y progresiva-
mente la integracién monetaria y
financiera centroamericana vy
contribuir al proceso de integra-
cién econémica regional.

Los principales objetivos es-
pecificos del CMCA son los si-
guientes:

a. Propiciarla convergencia re-
gional de fas politicas ma-
croecondmicas en general, y
en especial, de las politicas
monetarias, crediticias, cam-
biarias y financieras, ponien-
do énfasis en los factores
internos y externos que inci-
dan en la consecucidn de las
metas regionales.
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Prevenir y contrarrestar mo-
vimientos financieros o mo-
netarios de caracter espe-
culativo capaces de crear
inestabilidad en los tipos de
cambio 0 de afectar la ¢on-
vertibilidad de las monedas
centroamericanas.

Facilitar la libre transferencia
de capitales y promover el
desarrollo y fortalecimiento
del mercado de capitales
centroamericang.

Facilitar el establecimiento
y operacién de bancos, su-
cursales, subsidiarias y otras
entidades financieras nacio-
nales entre fos Estados cen-
troamericanos y la vincu-
lacidon de las bolsas de
valores y de tos mercados de
Seguros.

Propiciar la armonizacién de
las normas de supervision
bancaria y de los mercados

de valores centroamerica-:

nos, adaptandolas paulatina-
mente & los estandares
internacionales.

Gestionar la armonizacion
regional def tratamiento tri-
butario a los instrumentos
financieros.

Promover la armonizacion de
la normativa bésica aplicable
a los fondos de inversidn y a
los fondos de pensién.

11.

12.

h. Crear los mecanismos o sis-
temas financieros, operati-
vos, de pagos o de cuaiquier
otra naturaleza necesarios
para el cumplimiento de fos
objetivos de este Acuerdo.

La Secretaria Ejecutiva es el or-
gano técnico-administrativo del
Consejo y su conducto regularde
comunicacion. La Secretaria Eje-
cutiva también coordinaré las ac-
tividades de los Comités de
Consulta. Esté a cargo de un Se-
cretario Ejecutivo y de un Subse-
cretario Ejecutivo, guienes seran
electos por el CMCA para un pe-
riode de cuatro afios, no pudien-
do ser reelectos. Ambos cargos
seran desempefiados por nacio-
nales de diferentes Estados cen-
troamericanos, asegurandose la
rotacion de las nacionalidades en
la sucesion de los puestos.

El CMCA cuenta con la asistencia
de los siguientes Comités de
Consulta, integrados por funcio-
narios de los Bancos Centrales,
con el objeto de asesorarlo en
las materias propias de su es-
pecialidad:

a. El Comité de Politica Mone-
taria, que estudia y recomien-
da sobre los asuntos
relativos a fa armonizacién,
coordinacion, convergencia
o unificacién de las politicas
macroecondémicas de los pai-
ses centroamericanos en ge-
neral, y de las politicas
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monetaria, crediticia y cam-
biaria en particutar.

b. El Comité de Politica Cam-
biaria y de Compensacion,
que estudia y recomienda so-
bre los asuntos relativos a la
operacién de los regimenes
cambiarios y de i0s sistemas
de page centroamericanos.

c. ElComitéde Mercado de Ca-
pitales y Operaciones Finan-
cieras, que estudia ¥y
recomienda sobre asuntos
relacionados con la integra-
¢ién financiera regional y los
mercados centroamericanos
de capitales.

d. ElComité de Estudios Juridi-
cos, que estudia y reco-
mienda sobre 08 asuntos
de caricter juridico relati-
vos a la integracién centro-
americana.

Papel desempefiado
por el CMCA

Para atender los mandatos de
promever la integracion moneta-
ria y financiera regional, en la
segunda mitad de 1992 y los pri-
meros meses de 1993 se elabord
el Programa de Apoyo al Desa-
rrolto yla Integracién Centroame-
ricana —PRADIC-, el cual se
ejecuté con la ayuda técnica y

enero-diciembre/1997

14,

15.

financiera del BID, buscando apo-
yar el proceso de reestructura-
cién de la integracion centro-
americana.

El Programa PRADIC se confor-
moé de dos subprogramas: Politi-
cas Econémicas, Comercio y
Competitividad; y Apoyo alas Ac-
tividades del Grupo Coensultivo
Regional. A su vez, el primer sub-
programa se integré con tres
componentes: coordinacion de
politicas macroeconémicas; co-
mercio internacional e intrarre-
gional; y competitividad,
ejecutados por la Secretaria del
Consejo Monetaric Centroameri-
cano —SCMCA-, la Secretaria
Permanente del Tratado Ge-
neral de la Integraciéon Econd-
mica GCentroamericana —SIECA—
y la Federacién de Entidades
Privadas de Centroameérica v
Panama—FEDEPRICAP—, respec-
tivamente.

En lo referente a la coordina-
cién de politicas macroeconé-
micas, a cargo de la SCMCA
(PRADIC/SCMCA), se ejecutd en
dos etapas, en un lapso de 16
meses, de noviembre de 1992
hasta febrero de 1994, analizén-
dose con cuidado la experiencia
de la Unidén Europea; el desem-
pefio macroecondémico de los
paises centroamericanos y a po-
sibilidad de una convergencia im-
plicita; la vinculacién de las
Bolsas de Valores y se disefiaron
los planes de accién e instrumen-
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tos técnicos de coordinacion ma-

-croeconémicay se definieron las

acciones basicas a desarrollaren
una primera etapa de la integra-
cidn monetaria y financiera regio-
nal, todo lo cual fue plasmado en
la Resolucién CMCA-R1/198/94
del Consejo Monetario en julio de
1994,

En la citada resolucion se esta-
blecieron las bases de la pri-
mera etapa del proceso de
integracidon monetaria 'y finan-
ciera regional en los siguientes
términos:

a. Respecto a la integracién
monetaria
Los objetivos:

34

Consolidar la estabilidad de pre-
ciosy la recuperacién econémica
de la region.

Promover la libre movilidad de
capitales.

Lograr la plena convertibilidad
de las monedas nacionales.

Fortalecer la posicién de Cen-
troamérica para negociar trata-
dos de libre comercioc con
otros bloques de paises.

Tasa de crecimignto
del PIB real

Los acuerdos generales:

Continuar con el proceso de
apertura comercial y de ca-
pitates.

Mantener libertad cambiaria y de
tasas de interés.

Remover obstaculos para el uso
de monedas nacionales en los
pagos intrarregionales y su libre
negociacion sin intervencion de
los Bancos Centrales.

Eliminar gradualmente y en un
perfodo no mayor de tres afios el
financiamiento del gasto pablico
con crédito del Banco Central o
mediante requerimiento obligato-
rio al resto del Sistema Bancario.

Dar preferencia al uso de ope-
raciones de mercado abierto
como mecanismo de control de
liquidez.

Propiciar una solucién fiscal a los
déficit operacionales de los Ban-
cos Centraies.

Los indicadores de convergencia
y el Marco Macroecondmico
Centroamericano de Referencia
—MCA—:

mayor ¢ igual a 4.5%

sigue...
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Tasa de inflacién menor o igual a 14.0%
(IPC, dic-dic)
Indice del Tipo Banda 90% - 110%
de Cambio Efectivo
real (Dic.94=100)
Tasadeinterés pa-  Banda 0% - 10%
siva real promedio

Déficit Cuenta
Corriente BP/PIB

menor o igual a4.0%

Déficit del Sector
Publico Total/PIB

menor oigual a2.5%

Deuda Publica
Total/PIB

menor ¢ igual a50.0%

RIN del Banco
Central respecio de
la Base Monetaria

mayor o igual a 0.60%

El MCA se obtuvo del promedio
simple que registraron dichos indica-
dores para el Grupo de paises integra-
do por Costa Rica, El Salvador y
Guatemala, en el periodo 1991-1993.
Del desempefio de cada una de las
economias centroamericanas y de la
regién en su conjunto, se efectia una
evaluacion trimestral de los avances.

b. Respecto de la integracién
financiera

Los objetivos:

- Fomentar el ahorro interno regio-
nal y una mayor eficiencia en fa
intermediacion financiera.

enero—diciembreﬂ.QQ?:

- Favorecer la expansiéon comer-
cial intrarregional y fortalecer el
proceso de apertura externay las
negociaciones comerciales con
otros bloques de paises.

- Contribuir a la estabilidad ma-
croecondmica.

- Apoyareldesarrollo de laintegra-
¢ién monetaria.

Los acuerdos generales:

- Facilitar el establecimiento y ope-
racién de bancos y otras entida-
des financieras nacionales entre
los paises miembros.

- Remover los obstaculos vigentes
para la libre transferencia de ca-
pitales y desarrollar un mercado
regional de capitales.

- Armonizar las regulaciones mini-
mas aplicables a fos mercados
de valores.

- Reducir y armonizar &l encaje le-
gal no renumerado a tasas de
mercado.

- Propiciar la armonizacién del tra-
tamiento tributario a los instru-
mentos financieros.

- Armonizar las normas prudencia-
les bancarias béasicas.

17. Luegoy con el propésito de con-
cretar los acuerdos generales an-
tes citados, el CMCA mediante
Resolucién CMCA-R3/200/95, de
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abril de 1995, precisd los concep-
ios de lbertad cambiaria y de
tasas deinterés; fijé una meta de
convergencia de 10% para el ni-
vel de encaje no remunerado so-
bre depésitos en moneda
nacional, para ser alcanzada en
un plazo no mayocr de cuatro
arios; y acordé favorecer el uso
de las monedas centroamerica-
nas en el pago de las transaccio-
nes comerciales intrarregionales,
promoviendo las reformas del
caso donde existan restricciones

legales para hacerlo. Asimismo,”

y con el fin de aminorar las pre-
siones inflacicnarias, convino en
reducir graduaimente el flujo neto
de financiamiento del gasto publi-
co por parte de los Bancos.Cen-
trales, o el realizado a través de
inversiones obligatorias de los
bancos comerciales u otras enti-
dades financieras.

En lo referente a las acciones
prioritarias de la integracién fi-
nanciera, se dieron avances im-
portantes en la definicion de tas
normas minimas de supervisién y
regulacion bancaria y de merca-
dos de valores y esta en agenda
una normativa regional sobre
fondos de inversion y un instruc-
tivo para la autorizacién de nego-
ciacion en mercado secundario
de titulos valores emitidos por
Gobiernos Centrales y Bancos
Centrales Centroamericanos. A
continuacion se repasa el conte-
nido de esas acciones.

19. Normas minimas bancarias de

supervisién prudencial
Considerando que para promo-
ver la integracion financiera y su
insercidén en la economia mundial
se requiere velar por |la solvencia
de los bancos e instituciones fi-
nancieras que operan en los pai-
ses centroamericanos, el
GConsejo Monetaric Centroameri-
cano, -CMCA—, con el decidido
apoyo del Consejo Centroa-
mericanc de Superintendentes
de Bancos, Seguros y Ofras
Instituciones Financieras, deter-
mind los conceptos y criterios ba-
sicos de normas minimas de
supervision bancaria mediante
su Resolucion CMCA-R2/202/95,
adoptada en agosto de 1995. Di-
cha resolucién tiene caracter de
recomendacion a los Bancos
Centrales y a los Organismos de
Supervisién de Entidades Finan-
cieras de Centroamérica y su
aplicacion se daria en todos los
paises en un plazo no mayor de
cinco afios, a excepcion de la
adecuacién de capital, que tiene
un plazo de diez afios. Tales nor-
mas se aplicaran dentro del mar-
cO regulatorio vigente en cada
pais y, en los ¢asos que sea ne-
cesario, promoviendo las refor-
mas legales que sean
pertinentes. Las citadas normas
prudenciales bancarias minimas
armonizan:

a. Laclasificacion de activos de
riesgo crediticio.
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b. Los principios y politicas con-
tables y de divulgacion de in-
formacion para garantizar [a
transparencia en la opera-
cidn de los bancos y otras
instituciones financieras.

c. Los requerimientos de capi-
tal, determinados en funcion
de la ponderacion del riesgo
de los activos.

d. Lasregulaciones para preve-
nir la excesiva concentracion
de riesgo.

e. Los requisitos de capital mi-
nimo para el establecimiento
de nuevas instituciones ban-
carias y financieras.

Normas minimas de supervision
de los Mercados de Valores

Tomando en cuenta la importan-
cia que tiene la vinculacién de las
bolsas de valores para promover
fa integracion financiera y la mo-
vilidad de capitales, el CMCA emi-
tio en setiembre de 1995 la
Recomendacién CMCA-RC1/
203/95, la cual contiene tas nor-
mas minimas de supervisién para
los Mercados de Valores cen-
troamericanos. Mediante tales
normas se armonizan:

a. Elconcepto de oferta publica
de valores.

b. Los requisitos minimos para
la inscripcién en bolsa que
deben observar las entida-

.des emisoras vy los titulos
valores.
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c. Los requerimientos para los
auditores de las entidades
emisoras de titulos.

d. La normativa contable y
para la armonizacion de los
procedimientos de liquida-
cién y compensacién de ope-
raciones.

e. Las obligaciones de informa-
cidn al plblico inversionista.

f. Las pautas para €l estableci-
miento de Centrales de De-
posito de Valores, Ciasifi-
cadoras de Riesgo y Casas
de Corredores de Bolsa.

Normas minimas de supervisién
de los Fondos de Inversién

Tomando en cuanta que es de la
mayor importancia el apoyar la
creacidén y desarrollo de Fondos
de Inversion, a efecto de dinami-
zar y dar liquidez a los mercados
financieros de los paises centroa-
mericanos y facilitar al mayor ni-
mero de personas el acceso al
beneficio del ahorro y la inver-
sion, el Consejo Monetario tiene
en agenda adoptar ciertos linea-
mientos para la elaboracién de
normas minimas de operacion y
supervision aplicables a los Fon-
dos de Inversién en Centroamé-
rica. Mediante tales normas se
armoniza:

a. La definicién de los tipos de
Fondos de Inversion.
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b. Los requisitos minimos de
funcionamiento de las Socie-
dades Operadoras.

¢. Los requisitos minimos para
inscribir Fondos de Inversién.

d. Las normas minimas sobre
las politicas de inversién.

e. Las formas de solucicnar
conflictos de interés.

f.  Los mecanismos de liquidez
de los Fondos Abiertos.

g. Lanecesidad de valuarperig-
dicamente el Fondo y los titu-
los de participacién.

h. Los sistemas contables del
Fondo y de la Operadora.

i. La custodia de los titulos

valores.

j.  Lainformacién que debe su-
ministrarse a la Entidad Re-
guladora y al pulblico; los
principios que regiran la pu-
blicidad.

k. La aplicacion de un régimen
de sanciones.

Instructivo para la autorizacién
de negociacién en mercado
secundaric de titulos valores
emitidos por Gobiernos Centra-
tles v Bancos Centrales Centro-
americanos.

También el CMCA tiene en Agen-
da adoptar un instructivo para la
autorizacién de negociacidn en
mercado secundario de titulos

V.
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valores emitidos por Gobierncs
Centrales y Bancos Centrales
Centroamericanos, mediante el
cual se autoriza la negociacién
en el mercado secundario de titu-
los valores emitidos por los go-
biernos centrales y bancos
centrales, en una bolsa de valo-
res de cualquier pais centroame-
ricano, para lo cual se mantendra
informacion actualizada sobre la
cotizacion de los valores que ne-
gocien en ellas, tanto del pais de
origen como de aquellos paises
donde se estén negociando, ia
publicacién de informacion ma-
croecondémica y financiera del
pais de origen de los titulos valo-
res, que permita al inversionista
apreciar el estado general de la
economia y su posicién de ries-
go; y el establecimiento de un
mecanismo adecuado de los titu-
los valores para su liquidacion,
de conformidad a los parametros
que establezca cada bolsa.

l.a agenda del CMCA
para los préximos aiios

La agenda del CMCA para los
préximos afios se orienta basica-
mente en dos sentidos: avanzar
en la convergencia macroecono-
mica mediante metas mas exi-
gentes, revestidas de mayor
compromiso de parte de los pai-
ses en su cumplimiento; y profun-
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dizar la integracion financiera y el
desarrcllo de un mercado regio-
nal de capitales.

Respecto de la Integracién Fi-
nanciera

El objetivo es profundizary hacer
transparente la articulacién de
los mercados financieros nacio-
nales y conformar un Gnico espa-
cio financiero centroamericano,
eliminando los obstaculos parael
desarrollo de un mercado regio-
nal de capitales. En ese sentido,
las principales acciones que se
llevan a cabo son las siguientes:

a. Definir una unidad de cuenta
que facilite y fomente las
transacciones financieras in-
trarregionales.

b. Impulsar la operacién de me-
canismos que faciliten la
compensacion y el pago del
comercio intrarregional.

¢. Armonizar la normativa pru-
dencial basica referente a
pensiones y seguros y man-
tener actualizada la aplicable
a Bancos y otras Entidades
Financieras, Bolsas de Valo-
res y Fondos de Inversién.
Asimismo, establecer un me-
canismo que permita verificar
peridgdicamente la aplicacion
uniforme de esa normativa
en todos los paises.

d. Establecer una normativa ar-
monizada de proteccidén mini-
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ma a los inversores y deposi-
tantes.

e. Fortalecery armonizar las fa-
cultades de los Organismos
Supervisores de Entidades
Financieras, Seguros, Pen-
siones y Otros Mecanismos
Financieros.

f. Avanzar en el reconocimien-
to delainscripcion y clasifica-
cién de emisores y sus titulos
valores emitida por el pais
sede en los demas paises
(aprobacidén dnica centroa-
mericana).

g. Armonizar los requisitos y el
plazo para resolver solicitu-
des de operacion de nuevas
entidades financieras.

h. El tratamiento tributario de
instrumentos financieros.

25. Respecto de la Coordinacion vy

Convergencia Macroeconémica
regional

El objetivo es avanzar la correc-
cién de los desequilibrios finan-
cieros de los paises, tendente a
consolidar la estabilidad y con-
vertibilidad de las monedas na-
cionales, gue fomente un
proceso de crecimiento econdmi-
co sostenible. En esesentido, las
principales acciones que se lle-
van a cabo son las siguientes:

a. Continuar con. el proceso de
convergencia macroecons-
mica regional, revisando, es-
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trechando y logrando un
mayor compromiso de los
paises con e Marco Cen-
troamericano de Convergen-
cia —MCA—.

b. Avanzar en el cumplimiento
de acuerdos regionales so-
bre principios de libertad
cambiaria y de tasas de inte-
rés; eliminaciéon de crédito
del Banco Central al sector
publico no financiero; reducir
y uniformar encajes banca-
rios; y aplicar preferentemen-
te las operaciones de mer-
cado abierto como mecanis-
mo de control monetario.

- ¢. Analizar tanto las opciones

de mecanismos financieros
para apoyar el proceso de
coordinacién de politicas ma-
croecondmicas y enfrentar
regionalmente deficiencias
temporales de liquidez de los
paises.

Hacia el siglo XXI:
el Tratado de Libre Comercio
de las Américas

Centroamérica tiene como hori-
zonte lograr una insercién exito-

27.

sa en la economia mundial. Con
esa perspectiva ve con optimis-
mo el camino hacia lograr una
zona de libre comercio en las
Américas, prevista para el affo
2005. Los paises de la region
estan adoptando las acciones
necesarias para incrementar su
competitividad y productividad.
Es el caso de los esfuerzos diri-
gidos a consolidar el ajuste fiscal,
buscando eliminar el déficit de!
Sector Publico no Financiero;
avanzar mas rapidamente en la
modernizacion del Estado vy la
racionalizacién del gasto pablico;
configurar un sistema tributario
fundamentado en pocos impues-
tos; y profundizar el proceso de
apertura externa.

El Consejo Monetario y el impul-
s0 que por su medio se le esta
dando a los procesos de integra-
cidn monetaria y financiera de
Centroamérica, sin duda jugaran
un papel de primordial importan-
cia en ese esfuerzo mancomuna-
do, pues se estard visualizando a
una Centroamérica con diver-
gencias econémicas menores y
con una amplia cohesion institu-
cional y operativa que facilitara
su incorporacién al magno es-
fuerzo de ias Américas hacia el
libre comercio A
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