* *

* *

* *

BANCO CENTRAL EUROPEO hobded
Comisian

Europea

EUROSISTEMA

28 de abril de 2014

NOTA DE PRENSA

LA INTEGRACION DE LOS MERCADOS FINANCIEROS EUROPEOS HA
MEJORADO, PERO AUN ES PEOR QUE ANTES DE LA CRISIS, SEGUN
NUEVOS INFORMES DE LA COMISION EUROPEA Y DEL BCE

e La fragmentacién financiera sigue siendo elevada, pese a las mejoras que reflejan la
desaparicién del riesgo de redenominacion.

o EIBCE presenta un nuevo indice de integracion financiera: el indicador SYNFINT.

o Michel Barnier: la union bancaria es crucial para que el sector financiero pueda respaldar el
crecimiento sin generar excesivo riesgo.

El Banco Central Europeo (BCE) y la Comisién Europea publican hoy sendos informes en los
gue analizan la integracion financiera y la estabilidad en Europa. Las dos publicaciones
anuales, «Financial Integration in Europe» y «European Financial Stability and Integration
Report», se presentaron en una conferencia celebrada en la sede del BCE en Francfort. Los
informes muestran que en la Uni6on Europea y en la zona del euro persiste una notable
fragmentacion financiera, a pesar de las considerables mejoras observadas en los dltimos

anos.
A continuacion, se enumeran las principales conclusiones:

e El proceso de recuperacion de la integracion de los mercados financieros que se inicié a
mediados de 2012 continué en la mayoria de los segmentos del mercado en los primeros
meses de 2014. Esta mejora refleja el hecho de que ya no existe un riesgo de
redenominacion asociado a la percepcion de una posible ruptura de la zona del euro.

e La evolucién en 2013 sugiere que los balances de las entidades de crédito han seguido
mejorando y que las instituciones financieras han comenzado a incrementar su exposicion a
instrumentos de deuda soberana transfronterizos. Al mismo tiempo, se mantiene la
concentracion del sector bancario, que esta cada vez mas interconectado.

e En 2013, las mejoras en materia de integracion y estabilidad financieras fueron el resultado
de muchos factores, entre otros, las medidas de politica monetaria —especialmente las



Operaciones Monetarias de Compraventa (OMC)—, la adopcién de las reformas regulatorias
pertinentes, los avances en la creacion de la union bancaria y un proceso sostenido de
reformas en los paises de la zona del euro.

e Tanto la zona del euro como el mercado Unico se encuentran mas fragmentados desde el
punto de vista econémico y financiero que durante el periodo anterior a la crisis; hay margen
de maniobra para promover una mayor integracién en algunos segmentos especificos, como
los mercados de renta fija privada, renta variable y bancario.

«Ambos informes subrayan la crucial importancia de implementar la unién bancaria a fin de
restablecer la capacidad del sector financiero para respaldar la actividad econémica en el
mercado Unico sin crear niveles de riesgo excesivos para la sociedad», afirmé Michel Barnier,
Comisario de Mercado Interior y Servicios. «Tras la entrada en vigor del reglamento sobre el
Mecanismo Unico de Supervision, el Parlamento Europeo voto, el 15 de abril, el Mecanismo
Unico de Resolucién y la Directiva para la Recuperaciéon y Resolucion de Entidades Crédito,
gue esta previsto que se sometan a la votacion del Consejo en mayo. El nuevo marco juridico
garantizara que a las entidades de crédito quedan sujetas a la misma disciplina de mercado
gue cualquier otra empresa en vez de ser rescatadas por los contribuyentes europeos.

El BCE presentd hoy un nuevo indicador especifico de integracién financiera (SYNFINT, en sus
siglas en inglés) (véase el gréfico siguiente) que realiza un seguimiento del nivel general de
integracion financiera a lo largo del tiempo. El indicador refleja la evoluciéon en cuatro de los
principales segmentos del mercado: monetario, renta fija, renta variable y bancario, y muestra
los dafios causados por la crisis financiera al provocar una fragmentacién hasta alcanzar
niveles similares a los observados antes de la introduccion del euro, observandose actualmente
una lenta recuperacion. Por ejemplo, en los mercados bancarios, la importante variacion de los
costes de endeudamiento de las sociedades no financieras, especialmente de las pequefas y
medianas empresas, sigue siendo una de las principales causas de preocupacion. El SYNFINT
basado en precios y cantidades se desarrollara y se utilizara regularmente en futuros informes
del BCE sobre integracion financiera.

El vicepresidente del BCE, Vitor Constancio, afirmé que «no se puede dar por sentado un
retorno a los elevados niveles de integracion financiera, y es preciso mantener en el corto plazo
medidas de politica, especialmente la implementacion efectiva de la union bancaria y, a escala
nacional, perseverar en las reformas estructurales».

Traduccion al espafiol: Banco de Espafia.



SYNFINT basado en precios y en cantidades (ponderaciones por tamaiio)
1,00 i

Quiebra de
Lehman OFPML

Introduccién del euro

0801 = = = = = = = = /\/_/\/ . . . . . Crisis hipotecas| _

subprime

‘ Anuncio OMC
Crisis deuda y unién
- soberana bancaria

L

I

Puesta en circulacién del euro

T — T — — — T T T T T | o e T T
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Datos trimestrales: | 1995 - IV 2013

0,25

0,00

Basado en cantidades

Basado en precios ‘

Informacién sobre el SYNFINT

El Indicador Sintético de Integracion Financiera (SYNFINT en sus siglas en inglés) se ha
construido en forma de estructura de multiples capas, que comienza con la agregacion de una
serie de indicadores en cuatro subindices intermedios para cada segmento del mercado
relevante: monetario, renta fija, renta variable y bancario. Antes de proceder a la agregacion,
todos los indicadores se homogenizan en relacién a las propiedades de sus distribuciones
mediante la transformacion estadistica adecuada. Con la informacién contenida tanto en los
precios como en las cantidades transfronterizas, se calculan dos indicadores sintéticos
separados (un SYNFINT basado en precios y otro basado en cantidades) utilizando medias
ponderadas de los subindices relevantes. Las ponderaciones reflejan el tamafio medio relativo
de cada segmento del mercado en términos de saldos vivos. El marco estadistico general es
similar al del Indicador Sintético de Tension Sistémica (CISS en sus siglas en inglés) que
present6 el BCE en 2012, salvo por el hecho de que el SYNFINT no aplica ponderaciones de
correlacion al agregar los indices especificos de cada segmento para construir el indicador

sintético.
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