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INFORME SOBRE EL PAPEL INTERNACIONAL DEL EURO

El Banco Central Europeo (BCE) publica hoy su informe sobre el papel internacional del
euro, titulado «Review of the international role of the euron, que se centra en la
evolucion observada en el ano 2008.

A pesar de las turbulencias financieras, el panorama mundial de las monedas
internacionales y —dentro del mismo— la participacidén del euro se han mantenido
estables. Concretamente, entre finales de 2007 y finales de 2008, la proporcidon de
instrumentos denominados en euros aumentd en torno a un punto porcentual en el
caso de los valores distinfos de acciones, alrededor de dos puntos porcentuales para
los préstamos y depdsitos transfronterizos y aproximadamente un punto porcentual en
el caso de las tenencias mundiales de reservas exteriores (medidas, todas las
variaciones, a tipos de cambio constantes). Estas variaciones en los porcentajes
representativos de cada moneda son fotalmente coherentes con las fluctuaciones
observadas en anos anteriores.

El hecho de que el uso internacional de las monedas haya mantenido su capacidad
de resistencia en un clima de turbulencias financieras subraya la conclusion extraida
en anteriores informes de que el papel que aquellas desempenan es, por naturaleza,
un fendmeno de lenta evolucion. Las variaciones limitadas en estos porcentajes son
particularmente notables en la medida en que contrastan con las acusadas caidas de
los volumenes en los mercados financieros observadas durante 2008. Tras varios anos
de rdpida expansion de los mercados financieros, estimulada por la innovacion
financiera y la globalizacion, las turbulencias financieras mundiales provocaron un
frenazo o incluso una reversion del crecimiento en algunos segmentos del mercado
financiero, especialmente tras la intensificacion de las turbulencias a mediados de
septiembre de 2008.

El informe muestra también que el papel internacional del euro mantiene un sélido
patrén regional. A escala internacional, se utiliza sobre todo en los paises que tienen
estrechos lazos geograficos e institucionales con la zona del euro. En algunos paises,
hay evidencia de un papel cada mds activo del euro en la sustitucion de las monedas
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(utilizacion de billetes en euros) y de los activos (utilizacion del euro en los depdsitos y
préstamos bancarios) durante 2008. Estas tendencias no estdn exentas de riesgos para
los paises en cuestion. En particular, la crisis financiera mundial ha puesto de manifiesto
los riesgos que entrana la asuncidn de préstamos sin cobertura por parte de los
hogares y las empresas de un pais, ya que una depreciacion de la moneda puede dar
lugar a un incremento de los costes de endeudamiento de estos agentes econdmicos.

El informe presta especial atencion a los factores determinantes de la eleccidon de
moneda en las emisiones infernacionales de bonos y analiza los determinantes
empiricos de la composicidon por monedas de las reservas. En un recuadro aparte se
examina el papel infernacional de las monedas en los mercados de bonos de
titulizacion.

El informe «Review of the international role of the euro» del BCE puede descargarse de
la direccion del BCE en Internet (http://www.ecb.europa.eu).
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