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La integracion financiera en Europa avanza, segun un informe del
BCE

e La integracion financiera en la zona del euro ha mejorado de forma continua hasta alcanzar un nivel
proximo al registrado antes de la crisis de la deuda soberana

e EIl establecimiento de la Unidn Bancaria y las medidas de politica monetaria no convencionales
adoptadas por el BCE son los principales factores determinantes de la mejora

e La integracion financiera es fundamental para restablecer el flujo eficiente del crédito a la economia
real

En conjunto, la integracién financiera en Europa se ha vuelto a situar en un nivel préximo al registrado antes
de la crisis de la deuda soberana, segun afirmé hoy el Banco Central Europeo (BCE) en un nuevo informe
presentado en una Conferencia sobre la integracion financiera y la estabilidad, celebrada conjuntamente con
la Comisién Europea en Bruselas.

El informe, que se elabora anualmente, concluye que la integracion financiera en la zona del euro ha
mejorado en la mayoria de los segmentos de mercado y ha aumentado en 2014, en comparacion con el nivel
registrado en 2013, de acuerdo con el indicador sintético de integracion financiera FINTEC'. Este avance es
patente en los mercados monetario, de renta fija y bancario, mientras que en el mercado de renta variable el
panorama es méas heterogéneo.

La integracién financiera ha mejorado como consecuencia, entre otros factores, del establecimiento de la
Unién Bancaria, en concreto el Mecanismo Unico de Supervision y la evaluacion global de las entidades de
crédito que precedio a la asuncion de sus funciones, asi como el Mecanismo Unico de Resolucion. Ademas,
las distintas medidas de politica monetaria no convencionales adoptadas por el BCE han ayudado a hacer
frente a la fragmentacion financiera.

! El indicador sintético FINTEC (FINancial INTEgration Composite) esta compuesto por indicadores estandar de los
cuatros segmentos de mercado (monetario, renta fija, renta variable y bancario) y, por tanto, refleja la evolucion
global de la integracion financiera. El informe sobre la integracion financiera contiene informacion mas detallada.

Traduccién al espafiol: Banco de Espafia.
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En el informe se afirma que lograr la plena Uni6bn Bancaria continda siendo esencial para mantener los
progresos conseguidos en el ambito de la integracion financiera, ayudar a que siga avanzando y limitar los
potenciales efectos secundarios negativos de la fragmentacion financiera en una situacion de crisis.

«La integracion financiera europea ha mejorado en los dos Ultimos afios, lo que también ha favorecido el
acceso de las empresas a la financiacién. Nuestras medidas han reducido la fragmentacién financiera vy,
desde el afio pasado, tanto el nivel como la dispersion de los tipos de interés aplicados al crédito se han
reducido, especialmente en el caso del concedido a las pequefias y medianas empresas. Queda mucho
trabajo por hacer para potenciar la integracion financiera. El proyecto de la Uni6n de los Mercados de
Capitales, puesto en marcha por la Comision, puede contribuir positivamente a alcanzar este objetivo», afirmé
Vitor Constéancio, vicepresidente del BCE.

Los cuatro segmentos de mercado en detalle:

En los mercados monetarios, la proporcién de operaciones transfronterizas a un dia sin garantias ha
retornado a los niveles observados antes de la quiebra de Lehman. Asimismo, la dispersién de los tipos de
interés del mercado monetario a diversos plazos entre los distintos paises de la zona del euro se redujo
durante la mayor parte de 2014. El aumento de confianza que viene sefialado por este acceso a una mayor
financiacién a corto plazo transfronteriza también se ve reflejado en los menores niveles de exceso de liquidez
en el sector bancario.

Los indicadores también muestran que la fragmentacion en los mercados de renta fija de la zona del euro
(deuda soberana y valores de renta fija privada de entidades de crédito y de sociedades no financieras) volvié
a reducirse en 2014, como consecuencia de al menos tres factores principales: a) la aplicacion de reformas
estructurales en paises en dificultades; b) el avance en las reformas de la arquitectura financiera de la zona
del euro, y c¢) las medidas de politica monetaria del BCE. La busqueda de valores de renta fija de alta
rentabilidad en el extranjero también puede influir en la convergencia de los tipos de interés de la deuda
empresarial y tendria que ser objeto de un estrecho seguimiento desde la perspectiva de la estabilidad
financiera.

La integracion financiera también mejor6 en los mercados bancarios de la zona del euro en 2014. La
dispersion entre paises de los tipos de interés de los préstamos y de los depdsitos de las sociedades no
financieras continué disminuyendo, y la diferencia entre los paises con dificultades financieras y los paises
que no atraviesan dichas dificultades se redujo en 2014. El hecho de que el estrechamiento de esta brecha
sea especialmente visible para los préstamos minoristas de hasta un millon de euros indica el éxito de algunas
medidas de politica monetaria encaminadas a restablecer la financiacion a las pymes, lo que desempefia un
papel fundamental en la recuperacion de un crecimiento econdémico solido en los paises en dificultades.

El avance en la integracion de los mercados de renta variable es menos claro que en el caso de los
mercados monetario, de renta fija y bancario. Los indicadores basados en precios muestran, por ejemplo, una
fragmentacion de los mercados de renta variable permanentemente mas elevada entre los paises en
dificultades que entre los que no atraviesan dificultades financieras. Los indicadores cuantitativos de las
tenencias de acciones por parte de los paises de la zona euro presentan un nivel estable de tenencias de
acciones de otros paises pertenecientes a la zona. La diversificacion que se observa hacia la renta variable
de fuera de la zona del euro, en detrimento de las tenencias de acciones internas de cada pais, puede
beneficiar a la estabilidad financiera.

Traduccién al espafiol: Banco de Espafia.
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El informe completo puede descargarse del sitio web del BCE.

Persona de contacto para consultas de los medios de comunicacion: Uta Harnischfeger,

tel.: +49 69 1344 6321.

Banco Central Europeo Direccion General de Comunicacion

Division de Relaciones con los Medios de Comunicacion Globales, Sonnemannstrasse 20, 60314 Frankfurt am Main,
Alemania

Tel.: +49 69 1344 7455, correo electronico: media@ech.europa.eu, sitio web: www.ecb.europa.eu
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