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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 («The international role of the euro»), que analiza la
evolucion de la utilizacion del euro por parte de no residentes en la zona del
euro en 2011.

El informe sefala que el euro siguié desempefiando un papel relativamente
importante a escala internacional en 2011. Si se compara con otras principales
monedas internacionales, la proporcién de instrumentos denominados en euros
solo experimento ligeras fluctuaciones entre 2010 y 2011 en los segmentos de
mercado analizados. Ajustada por efectos de valoracion, la proporcion de
instrumentos denominados en euros se redujo 0,4 puntos porcentuales en el
caso de las tenencias de reservas exteriores y alrededor de 1,5 puntos
porcentuales en el de los volumenes negociados en los mercados de divisas,
mientras que disminuyo6 1,3 puntos porcentuales en el saldo vivo de valores de
deuda emitidos en mercados internacionales.

El informe de este afio incluye también cuatro articulos especiales. En el
primero de ellos se constata que la respuesta de los inversores extranjeros en
2011 a la crisis de deuda soberana de la zona del euro fue diferente a la
mostrada durante la perturbacién global de 2008, reduciendo su demanda de
valores de la zona, en particular la de emisores de deuda soberana de alto
riesgo.

En el segundo articulo se sugiere que el sistema monetario internacional podria
haber emprendido ya la senda de la tripolaridad, ya que el renminbi chino
parece estar asumiendo un papel internacional cada vez mas importante.

En el tercero se indica que la hipdtesis habitual, basada en la experiencia
histérica, de que las dificultades para desplazar a una moneda como principal
moneda internacional quiza no sean tantas como se solia creer, aunque siguen
siendo significativas. La nueva evidencia que se presenta en el informe sugiere
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qgue, en realidad, el ddlar estadounidense se impuso como moneda de
financiacion internacional en los mercados de deuda mundiales mucho antes
de lo que se pensaba.

En el cuarto se muestra que la dolarizacidon/eurizacion no oficial de las
economias emergentes (en particular, en lo que se refiere a los préstamos en
moneda extranjera) ha aumentado los costes reales de la crisis global y puede
contribuir a la acumulacion de riesgos para la estabilidad financiera, que las
autoridades locales deberian vigilar estrechamente.

El informe «The international role of the euro» del BCE puede descargarse del
sitio web de la institucion (http://www.ecb.europa.eu).
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