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SEXTO SEMINARIO DE ALTO NIVEL
DEL EUROSISTEMA Y EL BANCO DE RUSIA

El Eurosistema —es decir, el Banco Central Europeo (BCE) y los 17 bancos centrales
nacionales de la zona del euro- y el Banco de Rusia celebraron su sexto seminario de
alto nivel los dias 3 y 4 de febrero de 2011. El seminario, organizado por el BCE en
Francfort, contdé con la presencia de gobernadores y de representantes de alto nivel
del Eurosistema y del Banco de Rusia. En el seminario participaron también
representantes de la Comision Europea, del Gobierno, del Parlamento y de los
Ministerios de la Federacién Rusa. El objetivo del seminario era seguir reforzando el
didlogo y potenciar las relaciones entre el Banco de Rusia y el Eurosistema. Los
principales temas analizados fueron la evolucion macroecondmica reciente, el papel
del dinero y del crédito en la instrumentacion de la politica monetaria, y la nueva
arquitectura de supervision en la UE y en Rusia.

Los participantes fueron recibidos por Jean-Claude Trichet, presidente del Banco
Central Europeo, y por Sergey M. Ignatiev, presidente del Banco de Rusia. En sus
palabras de bienvenida, el Sr. Trichet subrayd que la recuperaciéon econdémica se ha
consolidado en la zona del euro y en Rusia desde la crisis financiera global que afectd
a ambas areas. También sefialé la necesidad de reforzar la gobernanza econémica
en la UE y en la zona del euro. El Sr. Trichet también hizo referencia al fortalecimiento
de las relaciones entre el Eurosistema y el Banco de Rusia en los ultimos afios con la
puesta en marcha de un importante programa de cooperacion técnica entre bancos
centrales en materia de supervision bancaria y auditoria interna, que concluira en

marzo de 2011.

En su discurso de apertura, el Sr. Ignatiev analiz6 cuestiones relacionadas con la
politica monetaria del Banco de Rusia. Cuando la crisis afecté adversamente a Rusia y
las condiciones econdmicas cambiaron, el Banco de Rusia ajust6 su politica monetaria
en consecuencia y aseguro la estabilidad del sector bancario mediante instrumentos

de regulacion monetaria. Las tasas de inflacion experimentaron un descenso durante
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la crisis. El Banco de Rusia esta realizando un estrecho seguimiento de cualquier
aumento de la inflacion asociado a la recuperacion econdmica en curso y mantiene
su compromiso de avanzar hacia el establecimiento de un marco de objetivos de
inflacion en el futuro. Asi pues, esta promoviendo gradualmente una mayor flexibilidad
del tipo de cambio y realizando menos intervenciones en los mercados cambiarios.

Los principales temas analizados en los debates del seminario fueron los siguientes:
Evoluciéon macroeconOmica reciente

En su analisis de la evolucibn macroecondmica reciente, los participantes en el
seminario seflalaron que la actividad econdmica mundial se estaba fortaleciendo,
impulsada por las economias emergentes. También hicieron referencia a la
incertidumbre existente en torno a la recuperacion de las economias avanzadas y
subrayaron la necesidad de consolidar las finanzas publicas. Los participantes en el
seminario también intercambiaron opiniones sobre la evolucién reciente de los flujos
de capital hacia economias emergentes y los retos que plantean para las politicas
monetarias.

El papel del dinero y del crédito en la instrumentacién de la politica monetaria

Los participantes analizaron la experiencia con la estrategia de politica monetaria del
BCE, y coincidieron en que esta estrategia, basada en el andlisis econdmico y
monetario, ha servido para que el BCE haya mantenido la inflacién en niveles acordes
con su definicién de estabilidad de precios y las expectativas de inflacion ancladas.
Los participantes consideraron que la realizacidén de un seguimiento estrecho de la
evoluciéon monetaria y del crédito es un elemento de utilidad en una estrategia de
politica monetaria que tiene por objeto garantizar la estabilidad de precios a medio
plazo, e intercambiaron opiniones sobre su papel en la politica monetaria de Rusia.

La arquitectura de supervision en la UE y en Rusia

Los participantes analizaron los cambios que se han introducido recientemente en la
arquitectura de supervision de la Unibn Europea, que asigna una funcién mas
importante a la coordinacién de la supervision microprudencial a escala europea,
mediante el establecimiento del Sistema Europeo de Supervisores Financieros, y de la
supervisibn macroprudencial, a través de la creacion de la Junta Europea de Riesgo
Sistémico (ESRB). Los participantes consideraron los retos futuros e intercambiaron
experiencias adquiridas durante la crisis financiera en la zona del euro y en Rusia,
coincidiendo en que era necesario dedicar mayor atencién a los riesgos sistémicos y
en la supervisibn macroprudencial.
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