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El futuro del Marco Monetario Europeo y el euro

Tomamos como punto de partida (a) que el euro, con su disefio y gestion actual, no puede
perdurar, (b) que Europa, sin embargo, necesita un marco monetario y financiero comdn e
integrado, (c) que la coexistencia de mds de una moneda en el Mercado Unico requiere
coordinacion entre los bancos centrales relevantes, cosa hoy inexistente. Asi que la pregunta es,
ccudl es la mejor manera de lograr este objetivo? En concreto:

1. Europa tiene varias monedas (el euro y las monedas de los paises de fuera de la
Eurozona, ademas del franco suizo), que pueden aumentar en nimero si, 0 mientras,
se fragmenta la Eurozona. ;Europa necesita un mecanismo de coordinacion
formalizado que implique a todos los bancos centrales relevantes? P. ej. un marco en
la linea de una International Clearing Union (“unién de compensacion internacional”,
o ICU, por sus siglas en inglés), como propuso Keynes en la Conferencia de Bretton
Woods. (Ver aqui un ejemplo actualizado.)

2. ¢Cuales serian las directrices (a) para la membresia en la moneda comun; y (b) para la
membresia en un sistema tipo ICU que serfa controlado por la administracion comun
y respaldado por una autoridad central?

3. iEnun sistema tipo ICU, las monedas deberian flotar libremente a diferencia de la
moneda comun o unidad de cuenta? ;O deberfa Europa elegir un ajuste controlado
de monedas devaluables (como era el caso con Bretton Woods)?

4. ;Qué mecanismos de transferencia de apoyo monetario, de crédito y fiscal son
necesarios para conseguir que un NUevo marco monetario europeo sea operativo,
produciendo, al menos, salarios relativamente estables por los paises europeos y, en
el mejor de los casos, una convergencia suave de los relativamente pobres hacia los
relativamente ricos?

5. ;Cuél es el papel de los controles de capital en un sistema que funciona
adecuadamente y como dichos controles pueden ser mejor administrados y
sostenidos? En consecuencia, ;qué presuntos derechos tienen los ciudadanos sujetos
a control de capital (y por tanto a limitaciones en su acceso al crédito y la actividad
econdémica) por encima de otras personas no ciudadanas (y especialmente, los no
residentes) con respecto a la proteccion de sus activos, y en areas como la
insolvencia, la ejecucion hipotecaria, etcétera?

6. :Cual es la mejor manera para Europa de establecer un nuevo sistema de crédito y
pago electrénico que sea publico, democraticamente responsable, universal y
econdmico comparado con los servicios de los bancos privados, y por tanto un
criterio competitivo y efectivo de desempefio bancario?

7. En caso de fragmentacion de la Eurozona, ;como deberfa gestionarse la necesaria,
pero costosa, redenominacion? ;Deberian emplearse restricciones en el movimiento
de efectivo entre fronteras adicionalmente a los controles de capital y de retirada de
efectivo? ;Cual seria el papel del BCE en ello? ;Como deberian gestionarse los
pasivos y activos de Target2?
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Banca y deuda.

Una Europa integrada y democrdtica necesita un sistema bancario integrado, diversificado y
competitivo bajo requlacion efectiva a nivel europeo, capaz de estabilizar los flujos de crédito en
todos los paises miembros y poner fin a la dependencia toxica de los gobiernos nacionales ante
los sistemas bancarios nacionales, y viceversa. La prequnta es, de nuevo, ;cudl es la mejor
manera de lograrlo? En concreto:

1. ¢Los grandes bancos europeos universales deberian desintegrarse? En ese caso,
ideberian desintegrarse en base a su tamafio o su funcion, como con la
promulgacion de una Ley Glass-Steagall europea?

2. ¢Como deberian implementarse las garantias de depdsito a nivel continental y con
qué poderes de regulacion para la agencia o departamento asegurador? ;Como
deberian gestionarse las nuevas pérdidas bancarias a diferencia de las pérdidas
heredadas?

3. :Qué poderes de regulacion deben ejercerse sobre los mercados de derivados
financieros y permutas de incumplimiento crediticio?

4. ;Como deberia ser disefiado un sistema de resolucion bancaria efectivo y como
deberfa distinguirse del sistema actual del Mecanismo Unico de Supervisién del BCE?

5. ¢Cuéles deberian ser los limites prudenciales sobre las deudas publica y privada
nacionales, y como pueden implementarse y supervisarse?

6. :Cual es la mejor manera de reestructurar las deudas publicas existentes para que
sean manejables y sostenibles?

7. ;Cual es la mejor manera de gestionar la deuda publica dentro de la Eurozona dada
la espiral deuda-deflacion que aflige a muchos de sus Estados miembros?

8. ;Qué normativas deberian aplicarse sobre los bancos que posean deudas nacionales?

9. ;Qué normativas deberian gobernar las relaciones financieras entre Europa, los
Estados Unidos y otras regiones incluyendo Rusia, China y Oriente Medio de forma
que las normativas financieras europeas sean efectivas y se prevenga cualquier tipo
de repeticion de la importacion de la crisis desde jurisdicciones mal reguladas, como
resultd ser el caso con los Estados Unidos en 2007-20097?



Inversién

Europa necesita un plan de inversion continental, un New Deal Europeo, con el propdsito de
crear las condiciones para estandares de vida sostenibles en una economia verde bajo la
presion del cambio climdtico, la inmigracion y otros factores. ;Como se puede desarrollar esto?
En concreto:

1. ¢Qué puede hacer la politica monetaria para respaldar la inversion verde, por
ejemplo, orientando la expansion cuantitativa solamente a las adquisiciones del Banco
Europeo de Inversiones y otros bonos de inversion cualificados?

2. iCoémo pueden transformarse los presupuestos militares para respaldar una Agencia
Europea de Proyectos de Investigacion Avanzados para la innovacion energética, y un
Proyecto Manhattan Europeo para la difusion de tecnologias sostenibles y la creacion
de Ciudades Verdes y un Campo Verde?

3. iComo enmarcar una estructura de regulacion y una politica de crédito/inversion
para el sector privado, con el fin de fomentar las mejores practicas y estandares
medioambientales y el crecimiento verde?



Seguridad social y solidaridad

Las personas mas vulnerables de Europa necesitan asistencia y apoyo, tanto para su sustento
como para generar un nuevo nivel de vinculacion y lealtad entre las personas de Europa y el
proyecto europeo. ;Cudl es la mejor manera de lograrlo? En concreto:

1. ¢Cuales son los disefios de roles y mejores practicas para implementar los siguientes
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puntos a nivel europeo?

Asistencia alimentaria y almuerzos escolares

Suficiencia energética

Seguro de desempleo

Adecuacion de las pensiones

Proteccion del alojamiento y frente a las ejecuciones hipotecarias
Alivio de la insolvencia y la deuda

Salarios minimos y aumento de los bajos sueldos

:Deberian dichos programas ser confinados a los paises que comparten el euro? ;O
deberfan implementarse en toda la UE?

:Como deberian financiarse dado que (i) no habra un presupuesto federal en el
futuro proximo, v (ii) que los costes de vida son diferentes en distintos paises?

2. ;Deberia haber una renta basica universal para todos los europeos? Y, en ese caso, ;quién
podria optar a ella, a qué niveles, ;como deberia ser disefiada e implementada y como
deberia ser financiada?



