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Europa cerr6é 2017 debatiendo en la Cumbre del Euro sobre el futuro de la Unidon Econdmica y Monetaria
(UEM) y la Unién Bancaria. Alli se constaté que entre los dirigentes europeos existe un amplio consenso en
la necesidad de completar la Uniéon Bancaria, para que ésta pueda desplegar todo su potencial como pilar
de una UEM fuerte y complementar a la Unién de Mercados de Capitales.

La Union Bancaria forma parte del plan europeo para reparar las deficiencias institucionales de la Union
Monetaria, y retomar el proyecto de integracion financiera y crecimiento en Europa durante la préoxima
década. No se trata de mutualizar los problemas del pasado (activos heredados), sino los del futuro. Una
Union Bancaria bien disefiada sera el mejor catalizador para potenciar la integracion financiera, mediante la
ruptura del circulo vicioso soberano-bancario, y para crear un marco que facilite la resolucién de crisis
futuras.

La Unién Bancaria creada en 2012 constituye la mayor cesion de soberania desde la creacién del euro, y
ha sido clave para abordar su crisis mas profunda. Puede afirmarse que, en un periodo de tiempo récord,
las autoridades europeas crearon una regulacion unica y un nuevo marco institucional de traspaso de
competencias bancarias desde las autoridades nacionales a las supranacionales (en materia de supervisiéon
y resolucién), garantizando unidad de criterio y mutualizando parte de los riesgos bancarios.

Pero el nuevo marco permanece aun inacabado. De los cuatro elementos principales de la Uniéon Bancaria:
regulacion, supervision, resolucion y sistema de garantia de depdsitos, soélo los tres primeros estan en pleno
funcionamiento (aunque con algunos aspectos que deberian mejorarse). Este marco debe completarse con
la creacion de un Fondo de Garantia de Depdsitos Unico, y con el establecimiento de un mecanismo de
apoyo publico comin (backstop) al Fondo de Resolucién Unico, que ayude definitivamente a romper la
estrecha relacion entre los riesgos de la deuda publica y los del sector bancario, o que se denomina el
“circulo soberano-bancario”. Ademas, seria deseable que se realice una revision del funcionamiento de los
elementos de la Union Bancaria, para asegurar su aplicacion igual en forma y espiritu en las distintas
jurisdicciones del area del euro.

Durante 2017 la Comision Europea ha recogido todas las reflexiones en torno a la necesidad de completar
la Unién Bancaria en una serie de informes y planes, cuyo objetivo es alcanzar un acuerdo sobre todos los
elementos pendientes de la Unién Bancaria en 2018, con medidas de reduccion y distribucion de riesgos.

La implementacion exitosa de las medidas consideradas dependera del resultado de las negociaciones
politicas entre los Estados miembros de la zona del euro, donde existen importantes divergencias sobre las
prioridades que deben atenderse actualmente. Mientras que los paises centroeuropeos abogan por una
reduccion de los riesgos actuales antes de abordar su mutualizacion, el resto de estados subrayan la
importancia de no perder el impulso reformador. Esto es especialmente cierto cuando se trata de la
propuesta para desarrollar un Fondo de Garantia de Depdsitos Unico en Europa, que es esencial para la
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finalizacién de la Unién Bancaria.

En su ultimo comunicado, previo a la Cumbre del Euro celebrada en Diciembre, la Comisién publicé un
paquete de reformas con iniciativas concretas para profundizar en la UEM en los préximos 18 meses, entre
las que destacaba la propuesta de conversién del Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE) en un Fondo
Monetario Europeo, con capacidad para rescatar paises y bancos con problemas.

Sin embargo, del conjunto de medidas presentadas en la Cumbre Unicamente se acordd avanzar en tres
lineas: en primer lugar, poner en funcionamiento un mecanismo comun de proteccion para el Fondo Unico
de Resolucion, posiblemente en forma de linea de crédito del MEDE; en segundo lugar, profundizar en el
desarrollo del MEDE, posiblemente para convertirlo en algo que podria denominarse “Fondo Monetario
Europeo”; y por ultimo, avanzar en la Union Bancaria, con la introduccion progresiva de un Fondo de
Garantia de Dep6sitos Unico.

Para que la Union Bancaria sea un proyecto exitoso, Europa no debe perder el impulso y debe culminar la
Unién Bancaria con un Fondo de Garantia de Depdsitos Unico que alcance la mutualizacién completa tras
un periodo de transicion, ya que junto con la Unién de Mercado de Capitales fomentara un sistema
financiero mas estable e integrado. Es por eso que Europa deberia aprovechar el buen momento de
crecimiento econdémico actual para avanzar en las reformas.
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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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