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El FMI se alinea con Francia y España 
y urge una reforma amplia del euro
PERSPECTIVAS ECONÓMICAS REGIONALES/ La institución pide completar la Unión Bancaria, la Unión  
de Mercados de Capitales y crear una capacidad fiscal central para apoyar a países en crisis.

Miquel Roig. Bruselas 
El Fondo Monetario Interna-
cional (FMI) aboga por una 
reforma de la zona euro en lí-
nea con la que piden también 
la Comisión Europea, el Ban-
co Central Europeo (BCE), y 
países como Francia o Espa-
ña. El mensaje llega cuando 
falta apenas un mes y medio 
para la cumbre de jefes de Es-
tado y Gobierno de la Unión 
Europea en la que, en princi-
pio, debería acordarse una 
hoja de ruta para precisamen-
te eso: reformar la arquitectu-
ra institucional de la zona eu-
ro para solventar sus defectos 
de origen.  

El FMI, que presentó ayer 
en Bruselas sus Perspectivas 
Regionales para Europa de 
Primavera, pide completar la 
unión bancaria con un euro-
fondo de garantía de depósi-
tos para todas las entidades de 
la zona euro, atribuir al Meca-
nismo Europeo de Estabili-
dad (MEDE) la función de ga-
rante de último recurso para 
el Fondo Único de Resolución 
bancaria y crear una Capaci-
dad Fiscal Central para apo-
yar a países en crisis.  

“La recuperación ofrece la 
oportunidad de avanzar más 
rápido en la profundización 
de la Unión Económica y Mo-
netaria”, afirma el informe. 
En primer lugar, afirma, hay 
que centrarse en la unión 
bancaria, que ahora solo 
cuenta con dos de los tres pi-
lares previstos inicialmente, 
la supervisión y la resolución 
única, y a este último le falta 
todavía un elemento clave. 

“Instituir un cortafuego 
desde el Mecanismo Europeo 
de Estabilidad al Fondo Úni-
co de Resolución y establecer 
un seguro de depósitos euro-
peos marcarían un importan-
te paso hacia un mayor repar-

El Fondo Monetario 
Internacional 
reclama un fondo  
de garantía de 
depósitos europeo

La Capacidad Fiscal 
Central debería estar 
condicionada al 
cumplir con el déficit 
y a hacer reformas

El Brexit obliga a 
acelerar para ofrecer 
alternativas de 
financiación no 
bancaria a las pymes

El presidente francés, Emmanuel Macron, a la espera del secretario general de la OTAN, Jens Stoltenberg, ayer en el Elíseo.
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Los jefes de Estado y  
de Gobierno de la Unión 
Europea se reúnen hoy en 
Sofía, Bulgaria, para celebrar 
una cena informal. El motivo 
inicial del encuentro era 
debatir sobre asuntos como 
la digitalización de la UE y  
la importancia del potenciar 
un mercado único digital. 
Pero los acontecimientos 
geopolíticos recientes han 

desbordado la agenda.  
Y todos ellos confluyen en  
la Casa Blanca. Por un lado 
el desafío comercial que  
ha lanzado Donald Trump, 
presidente de EEUU, al 
anunciar aranceles al acero  
y aluminio extranjeros y 
excluir solo de forma 
temporal a la UE (a la espera 
de concesiones). Por el otro, 
su salida unilateral del 

acuerdo nuclear con Irán, 
que supondrá sanciones 
económicas para las 
empresas europeas que 
hagan negocios en el país. 
Donald Tusk, presidente del 
Consejo Europeo, envió ayer 
una carta a los líderes 
europeos en las que 
planteaba los temas  
a discutir. En cuanto  
al apartado comercial, 

propone reforzar 
políticamente a la Comisión 
Europea para negociar  
con Washington. Sobre el 
apartado iraní, ver cómo 
salvar el acuerdo. Para ello 
será imprescindible lograr 
que EEUU exima a las 
empresas europeas de 
eventuales sanciones. De lo 
contrario, será complicado 
mantener a Irán dentro.

La UE trata de limitar los daños del caos generado por Trump

to de riesgos”, apunta el docu-
mento. A ello añade la necesi-
dad de crear una capacidad 
fiscal central, financiada por 
todos los Estados miembros, 
que apoyaría financieramen-
te a los países en crisis.  

Eso sí, advierte que para 
poder beneficiarse de ella los 
países deberían cumplir con 

las normas fiscales de la UE 
(que, grosso modo, obligan a 
que el déficit público no su-
pere el 3% y la deuda públi-
ca, el 60%). Además, contem-
pla mecanismos para evitar 
transferencias fiscales perma-
nentes o demasiado elevadas 
de unos países a otros, como 
limitar las aportaciones y las 

ayudas por Estado miembro o 
crear un sistema de “prima 
por uso”, por el que los países 
que más lo usan en tiempo de 
crisis, contribuyan más en 
tiempos de bonanza. 

Además, el FMI también 
advierte de que la salida de 
Reino Unido de la UE obliga a 
acelerar la Unión de Mercado 

de Capitales. Londres, actual-
mente el pulmón financiero 
del continente, pasará a ser la 
capital de un tercer Estado, 
así que la institución urge a 
crear alternativas de financia-
ción a la banca tradicional”. 
La Unión de Mercados de Ca-
pitales intenta ampliar las op-
ciones de financiación para 

pequeñas y medianas empre-
sas incrementando la base de 
inversores, promoviendo la 
armonización de regímenes 
de insolvencia y protegiendo 
los derechos de los inversores 
en operaciones transfronteri-
zas”, apunta el documento. 

La institución internacio-
nal se alinea de este modo con 
la Comisión Europea, el BCE 
y un grupo de países más su-
reños que norteños (Francia, 
España, Italia, Portugal o Gre-
cia), que reclaman una reno-
vación de la zona euro que 
permita compartir más ries-
gos. El mero hecho de crear 
estos instrumentos, aseguran 
estos países, reducirá el riesgo 
de crisis y, cuando estas lle-
guen, las amortiguarán.  

Pero en el otro lado Alema-
nia, Holanda, Finlandia o 
Austria, que aseguran que las 
reformas que hacen falta de 
verdad son las nacionales. An-
tes de hablar de compartir 
más riesgos, sean bancarios o 
soberanos; y de crear más 
transferencias fiscales de 
unos países a otros, cada Esta-
do miembro debe arreglar su 
casa. Esto es: enderezar sus 
cuentas públicas embridando 
el déficit y reduciendo la deu-
da pública; hacer más compe-
titiva sus economías con re-
formas estructurales y lim-
piar de créditos morosos los 
balances de sus bancos. 
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