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RESUM
EL CONTEXT ECONOMICOFINANCER

L’ECONOMIA | LES FINANCES DE L’ESTAT ESPANYOL

Malgrat les reformes (laboral, financera i fiscabl procés d'ajustament i de
consolidacio fiscal resulta lent i dificil. Durasitproper lustre, les projeccions sén d’un
creixement escarransit, poc estalvi exterior, mantent d’'un elevat grau endeutament
privat —malgrat I'aixeta del credit esta tancadzaasa de la fragmentacio financera i al
procés de reestructuracié bancaria—, atur a niidlsceptables, una balanca comercial
que tot i ser el vector positiu tot just aportara punt al creixement, una posicio
internacional neta que romandra elevada, un déBcil que romandra quatre anys més
per sobre de I'objectiu de convergéncia i un deutdic acumulat que assolira el 106%
del PIB.

EL DEUTE DE LES AAPP PER SUBSECTORS

Mentre el volum de produccié s’ha mantingut inatesn el darrer lustre (2007-2012),
el deute de les AAPP no ha parat de créixer tatgrdasie representar el 36% del PIB el
2007 al 84% el 2012. Tanmateix, el creixement €bmportat de manera asimeétrica
entre subsectors: les CCAA han augmentat el deut@és d’'un 200%, I'Estat en un

140% i les CCLL, les més contingudes, en un 43%.
= Sectors tenidors del deute

Es molt important saber qui s6n els tenidors deitelgublic i amb dades del BdE
observem que en els darrers set anys (2006-201&)dancia ha estat d’'una disminucio
continuada de la participacié dels no residenteor de les entitats financeres i també
d’altres sectors residents. De tota manera, conetjdeute ha augmentat drasticament,
els no residents mantenen un volum de deute mpériw. Aixi, si el 2006 el 50% del
deute estava en mans de no residents (196.383s)iliel percentatge el 2012 és només

del 37% (efecte fugida), pero el volum és de 33.43lions. Les institucions
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financeres han augmentat en quatre punts el searatge (del 40 al 44%) pero el seu
volum ha passat de 156.093 milions el 2006 a 38 mBions el 2012, un 147%
d’augment. Amb tot, a finals de 2012, els no resisl@cumulaven deute equivalent al
31% del PIB i els residents l'altre 52%, que ealtatpresenten el 84% del PIB.

= Deute de les empreses publiques

Les empreses controlades per les AAPP que cobreiésndel 50% dels seus costos de
produccid amb ingressos procedents de la vendaseels productes es denominen

«empreses publiques» i no s’'inclouen els seusysassi el deute de les AAPP.

A finals del 2012, el deute d’aquestes «empresbBques» ascendia a 53.317 milions
(5,1% del PIB) i es distribuia per subsectors en6Qf a I'’Administracié central
(34.300 milions) i el 40% restant entre CCAA (1@&76ilions) i CCLL (8.252 milions).

=  Evoluci6 i distribucio del déficit de les AAPP

Els dos anys més de corda que la Comissié Eurapearitedit a Espanya per ajustar el
seu deficit public sén un alleujament (taula 3)Idviat aixo, I'ajustament pel control del

déficit recau sobretot en les Comunitats Autbnomes.

Tot i I'allargament, I’Administracio central ja inmpleix I'objectiu de deficit que tenia
assignat el 2013 (3,8%) ja que el juliol va registin deficit del 4,38%, mentre que el
deficit de Catalunya va ser, fins el juny, del Qa/@&specte del 1,58% que té fixat per a
tot I'any.

INCIDENCIA EN EL DEUTE DE LES AJUDES FINANCERES PIGRIES
PRESTADES A LA BANCA

El juny de 2009 es crea Ebndo de Reestructuracion Ordenada Bancaria (FROE)
tal d’intervenir en la reestructuracié del sect@ndtats de credit. EI| FROB és una
entitat classificada en el subsector de 'Admimisith central, de manera que la seva

activitat té efectes en el deute public i en elaitef

Els passius acumulats pel FROB a agost del 208ie@3$2.256 milions (un 5,9% del
PIB), i el saldo vigent és de 60.389 milions. D'asis, 38.833 milions corresponen a la
utilitzacié del préstec de la Unié Europea rebutencepte d'assistencia financera a la

banca (FEEF) pero concedit a I'Estat.

Cal tenir doncs present el risc potencial dels sapaéstats a la banca, amb un saldo
vigent a juliol de 2013, de més de 105.000 milig2$8.000 potencials) per tal de
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garantir les emissions de les entitats bancaried FROB. També els avals prestats a
Europa en qualitat d’aportacié espanyola al rebeatcari dels diferents paisos de la
UE, entre ells la propia Espanya. | cal afegireslquemes de proteccio d’actius (EPA)
concedits a la banca adjudicataria de bancs nditkais i subhastats per un import de
gairebé 36.000 milions, dels quals s’estima —pa+rargue el seu valor present només
és de 6.500 milions d’euros. I, finalment, I'aportade capital public a la constitucio
del ‘banc dolent’ (la SAREB) per import de 2.20diams, pero que té el compromis de
fer front a noves aportacions de capital i/o d’amoiss en funcié de la seva participacio
(45%).

A més dels avals a la banca cal també tenir en ®orals avals concedits per
I’Administracié de I'Estat a altres AAPP i que algien 31.720 milions d’euros al
juliol de 2013.

L'EUROSISTEMA | EL MERCAT MONETARI DE LA ZONA
EURO: TARGET?2

Arran de la crisi i a causa que el mercat interhdrnita estat tancat a pany i clau en
I'ambit transfronterer (és la coneguda ‘fragmerddaiancera’), les entitats bancaries
han hagut d’ajustar les seves necessitats o sshatartquiditat acudint al seu respectiu
banc central. La provisio de liquiditat per partldgrosistema s’ha concentrat en els
paisos GIIPS (inicials de Grecia, Irlanda, ItaRartugal i Spain) més afectats per la
segmentacio i fragmentacié dels mercats privats daeant la necessitat de fer front a
les seves transferéncies netes a l'exterior, hguthde recorrer en major mesura al

préstec monetari de I'Eurosistema (saldo deutohRGET2) (vegeu grafic 1).

Grafic 1. Paisos amb saldo deutor a TARGET2
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Els saldos d’aguests comptes es varen manteniivelsrforca reduits fins a I'inici de
la crisi. D’aleshores enca, el compte intra-eutesia dels bancs centrals dels paisos
GIIPS han adoptat una elevada posicié deutoraven tHaltres paisos com Alemanya,

Finlandia, Holanda, Luxemburg, Franca i Bélgicageuegrafic 2).

Grafic 2. Paisos amb saldo creditor a TARGET?2
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Font: Buiter i Rahbari (2012), pag.13.

CATALUNYA
L’ECONOMIA

L’escenari macroeconomic de Catalunya evidencia felde i lenta recuperacio
economica. S’esmorteix la disminucié de la demaimderna, tant pel que fa a la
despesa com a la inversio. Les exportacions debrsegterior s’emporten la palma
quant a contribucio al creixement, esperonat petsngs de competitivitat i 'obertura
de nous mercats extracomunitaris i que permeteafiggr el major impuls de les

economies amb més empenta.

La lleu recuperacié economica encara costara diatlar al mercat laboral, incapac de

crear ocupacio neta i, per tant, mantenint taxatidexageradament elevades.

LES FINANCES DE LA GENERALITAT: 'ENDEUTAMENT |&tU
FINANCAMENT

L’endeutament de la Generalitat de Catalunya sitfdae des d'un 7,4% del PIB el

2003 fins al 25,7% el primer trimestre de 2013 éweguadre 3). En nou anys ha
augmentat en gairebé 40.000 milions, a una mit@mal del 19%. Durant el mateix
periode, la resta de CCAA ha passat del 4,9% d#ldPI12,8%. El seu deute ha
augmentat en gairebé 96.000 milions, a una mit@neal del 16%. Deute que anira
augmentant mentre es generi déficit anual en elssppostos.

Quadre 3. Evolucio del deute de la Generalitat de &alunya comparat amb la

resta d'Espanya

Milions d'euros % del PIB

Catalunya | Resta d'Espanya | Catalunya | Resta d'Espanya

2003 10.918 38.077 7,4 4,9
2004 12.259 39.735 7,7 4,7
2005 14.544 43.278 8,6 4,8
2006 14.873 44.195 8,1 4,5
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2007 15.776 45.263 8,0 4,3

2008 20.825 51.800 10,4 4,8

2009 25.402 65.560 131 6,3

2010 34.697 86.081 17,8 8,2

2011 42.239 99.124 21,1 9,3

2012 50.489 134.011 25,4 12,8
2013 T1 50.948 138.641 25,7 13,2
Font: BAE i elaboracié propia.

= Avals concedits per la Generalitat

El risc potencial que té contret la Generalitas@alals concedits ascendeix a mar¢ de
2013 a 4.861 milions d’euros: 1.940 milions a Etgitde Dret Public, 1.845 milions a
Fons de titulitzacié d’actius, 885 milions a Saoatist participades i Consorcis i 190

milions a Empreses privades.
* Finangament del deute de la Generalitat per ingnisn sectors

El deute de la Generalitat de Catalunya esta im&ngat en un 41% en valors (bons),
nomeés una tercera part dels quals a llarg termitailtre 59% en préstecs: un 37% dels
quals estan concedits per entitats de credit, @ p2r la resta del mén i el 34% per
I'Estat, integrat pel Fons de Liquiditat AutononfieLA) i pel Fons de Financament de
Pagaments a Proveidors (FFPP).

EL RATING SOBIRA: CONSIDERACIONS

Les qualificacions de les agéncies ming derivades de I'Us de les metodologies
d’avaluacié del Risc Sobira constitueixen una das€io ordinal d'impagament dels
deutes sobirans. Informen sobre el grau de per@emajor o menor, del risc sobira, en
relaci6 també amb el percebut per a altres sobiransestablint un ordre. Es a
posteriori d’acord amb I'experiéncia historica, quan lesraigs associen de manera
generica a cadaating una probabilitat d'impagament, o una pérdua esigera
Finalment, per determinar ehting actual (vegeu quadre 4), les agéencies incorporen
previsions sobre el valor futur de determinadedabées, o sobre la capacitat de
resisténcia del sobira a xocs futurs, pretenenegiqualificacions estiguin orientades a

futur.
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Quadre 4. Rating del deute a llarg termini de la Generalitat de Catlunya i del

Reino de Espafia (actualitzat a 22 de juliol del 2@)

Rating emissor Fitch Moody’s Standard & Poor

Rating| Perspectiva Rating| Perspectiva Rating| Perspectiva

Generalitat de Catalunya BBB-  Negativa Ba3 NegatjvaBB Negativa

Reino de Espafia BBB Negativa Ba3 Negativaf BBB Negativs

Font: Analistas Financieros Internacionales.

El creixement, la correccié dels desequilibris, dansolidacié pressupostaria, la
pertinenca a l'area euro i I'adopcié de tota I'atectura financera europea com ara la
unié bancaria i el compliment dels protocols signderivats del MoU son factors

nuclears de cara a la consecucio d'ating convenient per a Catalunya-Estat. D’altra
manera, les incerteses que I'abséncia de factarsai® enunciats i, en particular, la
continuitat a l'area euro —element crucial— delimar previsiblement, en una

qualificacio igual o pitjor que la que ostenta abtwent la Generalitat de Catalunya,

almenys durant un periode de transicio llarg.

El Cercle Catala de Negocis (CCN) ha fet una anglis pretén determinar gting
sobira que tindria Catalunya si tingués estat prapanalisi realitzat a partir
d’'indicadors agrupats en cinc factors (que comprer@B/capita, deute/PIB,
impostos/PIB, consum public/PIB, evolucio del Piaxa d’atur, deute privat/PIB,
comportament de I'lPC i grau d’obertura exteridrg@npara amb vuit paisos europeus
(Noruega, Suissa, Paisos Baixos, Austria, Suédmaniarca, Bélgica i Finlandia), que
tenen una poblaciéo mitjana de 8,6 milions d’hakggii,4 Catalunya) i que gaudeixen
d’excel-lentgatings De la comparacié relativa de Catalunya dels amtics esmentats
respecte dels paisos considerats, conclou —anrtbdesves pertinents— que Catalunya
podria obtenir urrating que podria situar-se entre AA i AAA, la qual casauiria

considerablement el tipus d’interes de les emissitendeute.

L’'ESTOC DE CAPITAL PUBLIC: ESPANYA | CATALUNYA

L’estoc de capital —public i privat— acumulat pecbnomia en un moment del temps
és el resultat dels fluxos d’inversio passats,adselva composicio per tipus d’actius i

del ritme de depreciacié de cadascun dels actiu&walucié del capital net nominal
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(riquesa) de I'economia s’hi troben tots aquesttofa, aixi com els canvis en els preus

dels actius.

Si ens centrem només en l'estoc de capital pulliprimera constatacio és que I'estoc
de capital public de Catalunya es troba per sotia aeitjana espanyola i també de les
regions europees amb unes caracteristiques similarsqual cosa condiciona

seriosament la competitivitat de I'economia catalan els propers anys. Un dels
motius d’aquestes diferéncies regionals és quavears$io en infraestructures a I'Estat
espanyol ha estat generalment guiada per critexisalidaritat i de convergéncia

regional. Aixi, les regions més productives i dingues, com ara Catalunya, han anat

acumulant deficits en infraestructures (Salinag120

El quadre 5 posa de relleu el déficit acumulat aeital public en comparacié amb la
mitjana espanyola. Per igualar el percentatge digatgublic en relacié al capital privat
de la mitjana espanyola (45,4%) la dotacié de ahpiiblic hauria d’augmentar en un
59%, equivalent a 47.500 milions d’euros més. dssvolgués igualar el capital public
respecte del PIB de Catalunya amb la mitjana espar{$7,2%), hauria d’augmentar

en un 42%, equivalent a 34.000 milions d’euros mes.

Quadre 5. Estoc de capital public a Catalunya i a §panya (2005)

Capital public Capital privat PIB

Regi6 (milers d’€) (milers d'€) (milers d'€)
Catalunya 80.177 998,54 28123583121 169995 443,00
Espanya 608.652.325,02 1.341.302.079,98 905.597.303,00

Capital pablic /

Regid Capital privat Capital public / PIB
Catalunya 28.5% 47 2%
Espanya 45 4% 67.2%

Font: Salinas (2011), quadre 6.

EL PROGRAMA D’ASSISTENCIA FINANCERA A ESPANYA:
IMPLICACIONS

Espanya va sol-licitar ajuda financera europe® el€2juny del 2012. El 20 de juliol del
2012 I'Eurogrupva donar el vistiplau definitiu al programa d'atsicia a Espanya per
a la recapitalizacio del sector financer a trawdsun primer moment, de la Facilitat
Europea d’Estabilitat Financera (EFSF sigles enléshgi que fou transferit al

Mecanisme d’Estabilidad Europea -MEDE- (ESM siglasanglés) el 29 de novembre
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del 2012. Es tracta d'un préstec de fins a 1000ilidons d'euros en condicions molt
avantatjoses, que té per objectiu un sanejamefiirmtale la banca espanyola, com a

condicio essencial per a la recuperacio de I'ecamola creacio d'ocupacio i del qual se

n’ha fet un desemborsament de 41.333 milions d&uro
L'acord consta dels seguients documents:

a) Memorandum d'Enteniment (MoU, sigles en anglés) amb les condicions
especifiques per al sector financer.

b) Acord marc de Servei d'Assisténcia FinancerdFFA, sigles en angles) amb les
condicions del préstec. El tipus d’interés és \mdeia(costos de financament i
funcionament, que inclouen un marge adequat). Btiveent mitja és de 12,5 anys amb

un termini maxim de 15 anys. El FROB és 'agent@stat en aquest contracte.

c) Decisio del Consell Europeudirigida a Espanya sobre mesures especifiques per

reforcar I'estabilitat financera.
= Memorandum d’enteniment (MoU)

El MoU conté un full de ruta Road map) amb una durada de 18 mesos, que van des
de juliol del 2012 fins a desembre del 2013. Ld#atn s’agrupen en quatre categories:
Grup O: les que no necessiten capital, Grup l:nkgonalitzades, Grup 2: les que
necessiten capital i ajuda publica i Grup 3: les gacessiten capital i el poden cobrir

amb els seus propis mitjans.

El MoU inclou unes condicions especifiques persaelatitats que rebin ajuda, d'acord
amb les normes sobre ajudes d'Estat; i una comgiliiat horitzontal per a tot el sector
bancari. L'assisténcia financera és per al perdedeliol del 2012 a desembre del 2013.
No obstant aix0, la reestructuracio dels bancsrgben suport public conforme a les

normes sobre ajudes estatals s'espera que tingwdnlun maxim de cinc anys.

La condicionalitat especificgels bancs que reben ajudes té tres componentigads:

En primer lloc, un diagnostic integral pel que fees necessitats de capital dels bancs,
sobre la base d'un ampli examen de la qualitatiakaicprocés de valoracié del banc. En
segon lloc, la segregacio dels actius toxics dklngadels bancs i el seu trasllat a una
empresa de gestio d'actius externs (SAREB). Erertdioc, la recapitalizacio i la
reestructuracid dels bancs viables i una resolocttenada en ultima instancia dels

bancs no viables, amb participacié del sector pdean un requisit previ.
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La condicionalitat horitzontals'aplica a tot el sector bancari. EI programathomnial
inclou mesures destinades, entre altres cosegnfortiment de la regulacié, de la
supervisio i del marc de resolucié de crisis, |dara de I'estructura de govern de les
caixes d'estalvi i dels bancs comercials contrgbatselles, millorar la proteccio dels
consumidors pel que es refereix a la venda perdedstbancs d'instruments hibrids i de

deute subordinat.

La Comissié Europea, en coordinacié amb el BCEAutoritat Bancaria Europea
(EBA, sigles en anglés), comprova a intervals raguirimestrals que les condicions de
la politica de l'assisténcia financera es compleid través de les missions i la
presentacio d'informes periodics per part de ldsriats espanyoles. Les autoritats
espanyoles també han sol-licitat I'assisténciadaae I'FMI en suport de I'aplicacio i
supervisio de l'assistencia financera amb inforpergodics. El paper i la participacié

de I'FMI al programa s'especifica en els TermeRdferéncia (ToR, sigles en anglés).

Amb caracter trimestral, una delegacié de la Camigsiropea (CE), en coordinacié
amb el Banc Central Europeu (BCE), porta a termeexamen del programa
d’assistencia al sector financer d’Espanya. El Rdosetari Internacional (FMI) també
participa en I'examen en qualitat de verificadaitldpendent. A les reunions també hi
assisteixen el Mecanisme Europeu d’Estabilitat (MEBNn angles ESM) i I'Autoritat
Bancaria Europea (ABE, en angles EBA).

L’examen té per finalitat comprovar si el Progragiajusta al previst, en particular

I'examen comprova si el procés de reestructuraeided entitats que han rebut ajuts
publics segueix el seu curs guiat pels plans denmeguracio adoptats per la CE. També
s’examina si el compliment de la condicionalitatitzontal (que afecta tot el sistema
bancari espanyol, amb independéncia de si han egldés o no). Tot plegat en base a

les 32 mesures contingudes en el MoU.

El MoU sobre condicions de politica sectorial fioara detalla les condicions en
matéria de politiques plasmades en la Decisio deké@l Europeu de 20 de juliol del

2012 sobre mesures concretes per reforcar I'ésaalfihancera a Espanya. Donada la
naturalesa del suport financer prestat a Espaayaridicionalitat es centra en el sector
financer i comprén tant la relativa a la banca qaeebut ajudes com la de caracter
horitzontal aplicable a tota la banca. De formaapleia, Espanya haura de complir
plenament els seus compromisos i obligacions dsridal Procediment de Déficit

Excessiu (PDE), aixi com les recomanacions per egorr els desequilibris
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macroeconomics. Els avancos en el compliment dsgsi@bligacions de conformitat

amb els procediments aplicables de la UE és obpietdreta supervisio i aniran en

paral-lel amb les revisions periodiques de |'api@del programa.

A I'Annex 1 del MoU figuren una série de dades mges a les autoritats espanyoles
que han de remetre i actualitzar periodicament, @nminim setmanalment o

mensualment, a la CE, al BCE, a 'ABE i a 'FMI, laral seglent contingut:

1. Informes i dades setmanals sobre diposits bancaris.

2. Informes i dades setmanals sobre la situacio iigians de liquiditat bancaria.
Estats financers prudencials de caracter trimestralats al supervisor (BdE) dels
14 grups bancaris, i amb altres dades complemestari

4. Els bancs amb ajuts del FROB han de facilitar Bassitats de refinangcament i les
reserves de garantia per a un termini d’1, 3 i 8aseTambé cal facilitar plans de
financament per a una mostra més gran de bancsaqieguin els seus plans de
capital.

5. Informes i dades sobre emprestits en el mercaregms’, directament o a través

d’entitats centrals de contrapartida.

Tot i aixi, en qualsevol moment la CE, el BCE i MF poden sol-licitar

complementariament altres dades que considerirssaades.

L'ARQUITECTURA FINANCERA INTERNACIONAL:
CONDICIONANTS

REGULACIO | SUPERVISIO

Tots els sistemes financers son objecte de reguiatipervisio, pretenent dos objectius

fonamentals:

1. L’estabilitat financera en el seu conjunt que, foeatalment, passa per protegir-lo
de pertorbacions, externes o internes, que podemaalnegativament la seva
estabilitat; per assegurar el bon funcionament leegiels seus mercats; i per la
vigilancia de la solvencia i 'adequat control dakcos de les entitats participants
en el sistema.

2. La proteccido dels consumidors dels serveis finajcespecialment els més

vulnerables, els consumidors minoristes.

= Unes noves regles financeres
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El G20 ha volgut establir unes noves ‘regles de e les finances nacionals i
internacionals. Es va acordar construir un marcedelacio i supervisié més estricte i
globalment consistent amb I'objecte de reduir @babilitat d'ocurréncia d'una nova

crisi financera sistémica.
» El procés de Basilea

El Banc Internacional de Pagament [BIS, sigles eglés] fomenta la cooperacio
monetaria i financera internacional a través delsssprogrames de reunions per a
funcionaris de bancs centrals i a travésRieicés de Basileaen virtut del qual acull

comites i organismes de normalitzacio internac®neh facilita la interaccio.
= Resposta del Comité de Basilea davant la crishfiaea: Basilea I

El gruix de la resposta del Comité de Basilea dheacrisi no va arribar fins després de
la reunié de marc del 2009 quan el Comite va amurnainecessitat de reforcar el nivell
i, sobretot, la qualitat del capital del sistemadaai, aixi com la introducciéo d’'una
«mesura no basada en el sis@un coeficient maxim de palanquejament) com a
complement al requeriment de capital basat ersel uns«coixins de capital per tal de
mitigar la prociclicitat i uns estandards de liqtatl Mesures totes elles que van

comptar amb el suport dels liders del G20.

Basilea Ill es construeix sobre la base de Basileaanté la seva sensibilitat al risc i la
seva estructura, reexamina aspectes rellevantspmemt llicons de la crisi i inclou
aspectes no tractats a Basilea Il com ara la qualdl capital i el tractament del risc de

liquiditat i introdueix una perspectiva macroprucieh
ARQUITECTURA FINANCERA EUROPEA
» El mercat Unic de serveis financers

L’1 de gener del 1993 va entrar en funcionamenneitcat Unic europeu i, per tant,

també dels serveis financers. Un mercat interier dgs de I'1 de gener del 1994 es va
estendre a I'Espai Economic Europeu (EEE) integed$é paisos de la UE i els que

volguessin de I’Associacio Europea de Lliure Com{&f€TA, acronim angles).

Els elements basics del mercat Unic de serveisdera son: el dret a I'establiment, ja
sigui sota la forma de sucursal o de filial; laré prestacio de serveis, d’acord amb una
lista de caracter universal, i el reconeixementtunien base a dos principis: el

‘passaport’ Unic (I'autoritzacié per part d'un Bstke 'EEE serveix per actuar en tots
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els altres) i la supervisio per I'Estat d’origen ldmntitat. En consequéncia, el mercat

anic de serveis financers afavoreix una mutua peteetracié en cada Estat de I'EEE

d’entitats procedents d’altres Estats.
= La unié monetaria: I'euro

Amb el naixement de I'euro va culminar el procédal&nié Economica i Monetaria
(UEM), la segona fase del qual va comencar I'1 eéeeg del 1994 amb I'objectiu de
preparar la seva implantacio en els ambits econopri@gpiament monetari, la qual cosa
va donar lloc a la 3a fase, caracteritzada pentt@duccié de la moneda unica en el
conjunt de paisos de la Unié Monetaria Europea (UMEN conseqiéncia, la politica

monetaria comuna que hi ve associada.

Des de la perspectiva de les politiques monetacanviaria té poc sentit parlar del
Sistema Financer Catala, o del sistema financeyudésevol pais de la UME. De tota
manera, la crisi financera que es va desfermad@rl,2 que no és una crisi propiament
de I'euro, tanmateix ha influit negativament effd@ivitat de la unié6 monetaria a traves

d’'una fragmentacié creixent entre paisos en bakes &fectes acumulatius:

1. Mercats interbancaris de la zona eueixent dispersio entre els tipus d’interes de
cada pais i, al mateix temps, una reduccid de rassaccions interbancaries
transfrontereres.

2. Mercats de Deute Pubtlida dispersié dels tipus d'interés entre paisoxiegcut
sobretot en els més febles, la qual cosa ha ereardondicions de financament i,
en alguns casos, ha provocat el rescat del pagssedtor bancari, per part de I'area
euro i, en alguns casos, de I'FMI. A més, s’ha Teldunversié en deute public dels

paisos periferics per part de no residents meatcerisideren menys segura.
LA UNIO BANCARIA

El Consell Europeu de 28-29 de juny del 2012 vaditereforcar la Unid Economica i
Monetaria com un dels remeis a la crisi. Aixi vabelrar un informe: “Cap a una
autentica Unié Economica i Monetaria” que estabtpiatre pilars per aconseguir una
integracio economica i financera més profunda,osecluna unié bancaria: tih marc
financer integrat que garanteixi I'estabilitat financera; 2 marc pressupostari
integrat que garanteixi una politica pressupostaria a aseatopea; 3un marc de

politica econOmica integratjue compti amb mecanismes suficients per fomesitar
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creixement, l'ocupaciéo i la competitivitat sostdaibi 4) garantir la necessaria

legitimitat democratica
» Un marc financer integrat: la Unié Bancaria
Un marc financer integrat —una Uni6 Bancaria— haethér tres elements centrals:

1. un mecanisme unic de supervisio,
un mecanisme unic de resolucié de crisis bancaries,
3. un sistema unificat de garantia de diposits i uguema d’'indemnitzacié als

inversors.

| tots ells pertanyen a I'ambit del mercat Unic d@n i han (o haurien) d’estar

harmonitzats.

» El paquet legislatiu CRDIV/CRR: accés a l'activitht les entitats de credit i a la

supervisio prudencial a I'ambit de la UE.

El paquet legislatiu CRD IV Gapital Requirements Directiyeransposa les noves
normes mundials sobre la regulacié de la solvéparecaria (coneguda com l'acord de
Basilea 1ll) en el marc juridic de la UE, i ho fatjangant un Reglament (CRR) que
estableix els requisits prudencials que les estitit credit han de respectar, i una
Directiva (CRD IV) que regula I'accés a les acttstde diposits. El paquet legislatiu va

entrar en vigor el 17 de juliol del 2013.

Mentre que els Estats membres han de transpoBareletiva a la legislacié nacional, el
Reglament és directament aplicable, la qual coga@ifeia que crea llei que entra en

vigor immediatament a tots els Estats membres coms dractés d’un instrument

nacional.
Directiva Reglament
(Forts vincles amb la legislacié naciongl, (Disposicions detallades i altament
menys prescriptiva) prescriptives que estableixen un codi

normatiu unic gingle rule book

Accés a la presa/consecucié de capital | Exigéncies de recursos propis per risc de
empresarial. credit, de mercat, operatiu i risc de
liquidacio.

Exercici de la llibertat d’establiment i de| Requisits destinats a limitar els grans riscs.
prestacio de serveis.

Millora de la supervisio prudencial. Cobertura et de liquiditat relatiu a
elements plenament quantificables,
uniformes i normalitzats.

Coixins de capital. Establiment de la ratio de pailejament.

Millora del govern corporatiu. Requisits destinats gestio del risc de
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contrapairt.

Establiment de sancions. Requisits d’informacié ddrulgacio
publica.

Disminucio de la dependéncia de les
agencies de qualificacio crediticia.

Entrada en vigor el 17 de juliol i caldra | Entrada en vigor el 27 de juny i s’aplicara
ser transposada pels Estats membres | a partir de I'1 de gener del 2014, except
abans del 31 de desembre del 2013, per a determinats que tenen un calendar
excepte per a determinats apartats que hespecial d’aplicacio.
fara de forma escalonada fins al 2019.

D
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