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La Fundacion ICO y la Fundacion de
Estudios Financieros presentan el “Anuario
del Euro 2016” en Bruselas

e Bajo el titulo ¢Puede la Union Monetaria sobrevivir a una Europa a
diferentes velocidades?, el presidente de la Fundacién ICO, el
director ejecutivo de la FEF, el profesor y director del estudio,
Fernando Fernandez y expertos europeos han debatido sobre el
futuro del euro y qué se puede hacer para superar la situacion
actual.

e El Anuario del Euro se ha consolidado como una publicacion de
referencia para el andlisis y reflexion sobre la moneda Unica.

e La cuarta edicidon de este trabajo tiene un doble objetivo: potenciar
el conocimiento de la Unién Monetaria Europea e influir en la
construccion de este proyecto.

e Entre otras conclusiones, el director del estudio Fernando
Fernandez evidencia la necesidad de la reforma de las instituciones
europeas y la participacién de los ciudadanos para superar la crisis
de la moneda Unica.

Madrid, 6 de abril de 2017.- La Fundacién ICO y la Fundacién de Estudios Financieros (FEF) han
presentado hoy en la sede de Bruegel (Bruselas) el “Anuario del Euro 2016”, cuyo objetivo reside en
potenciar el conocimiento de la Uniébn Monetaria Europea e influir en la construccién de este

proyecto.

Bajo el titulo ¢Puede la Unibn Monetaria sobrevivir a una Europa a diferentes velocidades? el
presidente de la Fundacion ICO, Pablo Zalba, el director ejecutivo de la FEF, Javier Méndez-Llera,
el profesor y director del estudio, Fernando Fernandez, asi como el director de Bruegel, Guntram B.

Wolff y otros expertos europeos han debatido sobre el futuro de la moneda Unica.

En este sentido, el presidente de la Fundacién ICO, Pablo Zalba ha puesto de manifiesto la
necesidad de continuar el fortalecimiento de la Unién Bancaria y de establecer la Unién de los
Mercados de Capitales “que ayudara a las compafias a ampliar sus fuentes de financiacion,

facilitando la asignacion mas eficaz de ahorros e inversiones”.



El director del estudio, Fernando Fernandez afirma que “nadie parece estar preocupado por perder

credibilidad, porque la alternativa, es el populismo o la ruptura. Y mientras tanto, la fiesta continia’.

Por su parte, Javier Méndez-Llera, director ejecutivo de la FEF, también ha destacado que tanto el
Instituto Espafiol de Analistas Financieros, como la Fundacion de Estudios Financieros son

profundos creyentes de una fuerte y unificada Europa.

El estudio, en su cuarta edicion, refleja la relevancia y el papel que representa la moneda Unica
europea asi como los cambios que se han producido en el Ultimo afio en materias fiscales,
econdémicas y politicas, teniendo en cuenta ademas el contexto del Brexit, la crisis de los refugiados

y las Ultimas amenazas en lo relativo a la seguridad.

Asimismo, destaca las consecuencias de las politicas monetarias no convencionales, revisa el
desarrollo del Mecanismo Unico de Supervision (SSM) y el Mecanismo de Resolucion Individual

(SRM) y discute las diferentes formas de avanzar hacia una union fiscal.

Diez lecciones europeas

En el capitulo final “Diez lecciones europeas” el profesor Fernando Fernandez hace un balance de
la situacion actual de la Unibn Monetaria y da algunas claves para la mejora de las instituciones

europeas asi como del proceso de toma de decisiones.

Primera.- El futuro de la Unién Monetaria, de la propia Unién Europea, esta en cuestion... Se oyen
demasiadas voces que sugieren volver a un sistema de integraciéon a la carta, a una Europa de
geometrias variables y velocidades diferentes. Esa idea es especialmente peligrosa para los paises
mas vulnerables al cambio de sentimiento de los inversores. Todos deberiamos haber aprendido de

episodios recientes....

Segunda.-...La Unioén necesita un nuevo Tratado Constituyente. Habria que empezar por ratificar
solemnemente la voluntad inequivoca de profundizar en la integracion politica de la Union

Monetaria...

Tercera.-...Parece necesario que Europa, en el futuro inmediato, defienda la globalizacion y se

convierta, interna y externamente, en un activista de un modelo de economia abierta y competitiva.

Cuarta.- El proceso de recuperacion de la integracion financiera se ha detenido y el indice de
fragmentacion de la Eurozona ha experimentado una ligera tendencia al alza...La prueba de fuego
para la integracién financiera de la Eurozona se dara cuando empiece la salida del QE y se

desconecte al sistema financiero de la provision de liquidez indefinida, gratuita y garantizada.

Quinta.- La politica monetaria no convencional no da mas de si. Ha logrado evitar eventos
disruptivos en el euro, pero la situacidn macroeconomica europea ya no es de recesion sino de
recuperacion...Es necesario, estudiar y anunciar las estrategias de salida, probablemente

reduciendo compromisos de compra y anunciando ya la fecha del fin de la liquidez indefinida.



Sexta.-...Ahora el sistema financiero necesita estabilidad y simplificaciéon regulatoria, un marco de
competencia justo y equilibrado, un nuevo dialogo supervisor y mucha coordinacién internacional

con especial atencién a los mercados competitivos...

Séptima.- Romper el bucle riesgo bancario riesgo soberano sigue requiriendo completar la union

bancaria con un sistema europeo de seguro de depdsito...

Octava.-...El riesgo regulador es una realidad creciente y deberia llevar a las autoridades a nuevas

obligaciones de transparencia y accountability a las que se siguen resistiendo.

Novena.- No hay unién monetaria posible a largo plazo sin unién bancaria y financiera. Pero
tampoco sin union fiscal, porque ningln sistema bancario fiduciario puede sobrevivir sin un fiscal

backstop creible...

Décima.- La union monetaria nos ha obligado a la unién bancaria...La unién bancaria nos conduce
inexorablemente a la union fiscal...Y en la Europa democratica, no puede haber unién fiscal sin
legitimidad politica. Este es en definitiva el gran reto de la Uni6bn Europea, al que Espafia ha de

contribuir activamente...

Contenido del Anuario

El Anuario se estructura como un todo continuo desde una visién externa de la uniébn monetaria en
el mundo hasta la discusion final sobre la necesidad de un nuevo Tratado y como llegar al destino
final de una union politica. Los capitulos centrales recogen todos los datos sobre el papel del euro
en el mundo; la fragmentacion financiera en Europa; la efectividad y limites de la politica monetaria
y su impacto potencial en la rentabilidad bancaria; un balance de la actividad supervisora del BCE
tanto desde una perspectiva global como desde los propios supervisados; un apunte basico sobre el
esquema europeo de garantia de depdsitos y una aproximacion al tipo de unién fiscal posible y

necesaria en la Eurozona y su contraste con la realidad institucional actual.

A lo largo del libro, las opiniones de los autores contribuyen a una discusién variada y rica, donde,
en el espiritu de la mejora de la Unién Europea, las autoridades encontraran argumentos y contra-

argumentos para ayudar a imaginar nuevas maneras de hacer frente a la actual paralisis.

Sobre la Fundacién ICO

La Fundacion ICO, fundada por el Instituto de Crédito Oficial en 1993, tiene como misién contribuir y
apoyar el desarrollo de la sociedad a través de la promocién de la cultura y el conocimiento en sus
diferentes areas de actuacion.La Fundacion es, desde 2003, una fundacién publica estatal con
caracter permanente Yy finalidad no lucrativa que desarrolla su actividad con el patrocinio Gnico del
Instituto de Crédito Oficial y, por lo tanto, con patrimonio auténomo. La Fundacién ICO es
responsable de diferentes actuaciones como el Programa de Becas de China, la organizacién del

Foro hispano-aleman y la actividad museistica, entre otras.

http://www.fundacionico.es/



http://www.fundacionico.es/

Sobre la Fundacién de Estudios Financieros

La Fundacion de Estudios Financieros (FEF), fundada el 20 de diciembre de 1991, es el centro de
opinién y de pensamiento del Instituto Espafiol de Analistas Financieros (IEAF). La Fundacion
dedica su esfuerzo y recursos a la investigacion, formacion y opinién independientes, con el
compromiso de trabajar a favor de un ejercicio leal de la libertad econémica. Su mision esencial es
generar ideas, temas de debate y propuestas de solucion sobre diferentes aspectos de la realidad

econdmica y financiera nacional e internacional.
www.fef.es
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