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El sistema de supervision financiero europeo esta experimentando cambios significativos, derivados de los
dos grandes proyectos europeos en curso -la Union Bancaria y la Union del Mercado de Capitales-, y de la
salida del Reino Unido de la Union Europea a raiz del Brexit.

Ante este nuevo escenario y con objeto de anticiparse a los nuevos y rapidos desarrollos de los mercados
financieros, la Comision Europea ha publicado sus proyectos de Reglamentos para reforzar y mejorar el
conjunto del Sistema Europeo de Supervisién Financiera, cuyo objetivo es fortalecer la coordinacion de la
supervisiéon en Europa.

La propuesta de la Comisién no es nueva, ya que recoge los mensajes del Informe de los Cinco
Presidentes y del Documento de Reflexion sobre la Unién Econdmica y Monetaria. Ademas, estos
proyectos fueron anunciados en la revision del plan de trabajo sobre la Unién del Mercado de Capitales del
pasado mes de junio, y se basan en consultas publicas y analisis de impacto previos.

Las enmiendas van dirigidas a revisar el funcionamiento de las nuevas autoridades surgidas en 2010, en el
ambito de la supervision microprudencial y macroprudencial, como respuesta a la crisis financiera. En el
campo microprudencial, Europa cuenta con tres autoridades de supervisiéon separadas en funcion del
sector: banca (EBA), valores y mercados (ESMA) y seguros y pensiones (EIOPA). La Comision propone
agilizar la gobernanza interna de estas tres agencias dotandolas de nuevas juntas ejecutivas con miembros
permanentes como ya tiene el BCE. Se amplian y refuerzan sus fuentes de financiacién, con el objetivo de
que estas agencias tengan presupuestos y recursos equitativos a sus tareas, estableciendo contribuciones
proporcionales a cargo de la industria y otros participantes del mercado, que complementen la financiacion
de las agencias que procede del presupuesto europeo.

Ademas, y fruto de la necesidad de contar con herramientas de convergencia en la supervision que
aseguren un enfoque de consistencia en la UE frente a terceros paises, la Comision propone ampliar las
competencias de la ESMA, dotandola de auténticos poderes de “supervision directa” en sectores del
mercado de capitales comunitarios especificos, como los indices de referencia criticos (Euribor o Eonia),
los folletos de emision o en materia de autorizaciones a determinados vehiculos de inversion colectiva
comunitarios. Ademas propone completar las funciones de esta agencia con labores de coordinacion de los
servicios de reporte de datos, y aspectos relacionados con abuso de mercado. Todas ellas son medidas
tendentes a configurar un supervisor unico del mercado de capitales.

En lo que respecta a la autoridad macroprudencial, la Junta Europea de Riesgo Sistémico (ESRB)
encargada de prevenir y mitigar los riesgos sistémicos para la estabilidad financiera, las propuestas de la
Comision persiguen el mismo objetivo: incrementar la eficiencia del ESRB y aumentar su coordinacion con
las restantes agencias europeas, proponiendo para ello mejoras en su gobernanza, y sometiendo su
regulacion a consulta de los participantes en el mercado.
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Cabe destacar, por ultimo, el impulso por parte de la Comision de las practicas de supervision en las
tecnologias financieras (FinTech) y en materia de finanzas sostenibles, en linea con la Agenda Europea
2030.

No cabe duda de que, de implementarse, estas propuestas promoveran una mayor integracién del mercado
de capitales europeo y una mayor eficacia en la gestion del sector financiero, a la vez que provocaran
cambios en las relaciones de supervisidon con los paises no miembros de la UE.

No obstante, a fecha de hoy se trata de propuestas de la Comision para las que se inicia ahora un arduo
proceso legislativo en las instituciones comunitarias, que se prevé dara lugar a intensos debates tanto en el
Consejo como en el Parlamento Europeo. Se afrontaran cuestiones complejas (como la cesién de
competencias a los supervisores supranacionales o las contribuciones que realizara el sector privado) que
pueden llevar a largas negociaciones.

Probablemente por este motivo la Comisién ha instado a las instituciones politicas comunitarias a que traten
estas propuestas con caracter prioritario, de cara a que se completen en 2019, coincidiendo con la
finalizacién de los proyectos legislativos en curso en materia de Unién Bancaria y Unién del Mercado de
Capitales, para conseguir una Unién Econémica y Monetaria mas fuerte e integrada.
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El presente documento, elaborado por el Departamento de BBVA Research, tiene caracter divulgativo y contiene datos,
opiniones o estimaciones referidas a la fecha del mismo, de elaboracion propia o procedentes o basadas en fuentes
que consideramos fiables, sin que hayan sido objeto de verificacion independiente por BBVA. BBVA, por tanto, no
ofrece garantia, expresa o implicita, en cuanto a su precision, integridad o correccion.

Las estimaciones que este documento puede contener han sido realizadas conforme a metodologias generalmente
aceptadas y deben tomarse como tales, es decir, como previsiones o proyecciones. La evolucion historica de las
variables econémicas (positiva o negativa) no garantiza una evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto econémico
o las fluctuaciones del mercado. BBVA no asume compromiso alguno de actualizar dicho contenido o comunicar esos
cambios.

BBVA no asume responsabilidad alguna por cualquier pérdida, directa o indirecta, que pudiera resultar del uso de este
documento o de su contenido.

Ni el presente documento, ni su contenido, constituyen una oferta, invitacion o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decisién de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversion en activos financieros que pudieran estar relacionados con las
variables econdmicas que este documento puede desarrollar, los lectores deben ser conscientes de que en ningun caso
deben tomar este documento como base para tomar sus decisiones de inversién y que las personas o entidades que
potencialmente les puedan ofrecer productos de inversion seran las obligadas legalmente a proporcionarles toda la
informacién que necesiten para esta toma de decision.

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente
prohibida su reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion,
reutilizacion, reenvio o la utilizaciéon de cualquier naturaleza, por cualquier medio o procedimiento, salvo en los casos en
que esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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