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En 2018, la reforma regulatoria financiera aprobada tras la crisis por el G20 y la Junta de Estabilidad Financiera
(FSB, por sus siglas en inglés) se daba practicamente por finalizada y el foco se debia centrar en la
implementacion de las reformas ya iniciadas. Sin embargo, a lo largo del afio han surgido distintas iniciativas que
conllevaran nuevos desarrollos legislativos, en su mayoria relacionadas con la implementacion del marco de
Basilea y con la finalizacion de dos de los grandes proyectos europeos en curso: la Union Bancaria y la Unién del
Mercado de Capitales. Ademas, han emergido lineas de trabajo en otros campos, entre los que cabe citar la
reforma de los indices de referencia Euribor y Eonia, el uso de nuevas tecnologias y la salida de Reino Unido de la
Union Europea.

A pesar de los esfuerzos realizados por los reguladores para proporcionar enfoques globales de regulacion y
supervision, este afo se han detectado indicios de que la cooperacién y la coordinacién a nivel mundial estan
disminuyendo, existiendo jurisdicciones que permiten aplicaciones mas laxas de la regulacion (EE. UU.) o mas
estrictas (como las que se aplican a los bancos extranjeros en algunos paises). Estas asimetrias, fruto en parte de
la cada vez menor presion que ejerce el efecto de las crisis en la toma de decisiones, constituyen un motivo
comun de preocupacion para las partes implicadas: reguladores, supervisores, la industria de servicios financieros
o los usuarios finales.

Europa, por su parte, ha intentado avanzar hacia un mercado financiero mas unificado con iniciativas legislativas
para completar la Unién Bancaria, la Unién del Mercado de Capitales y el Mercado Unico Digital. Los esfuerzos se
centraron, con notable éxito, en finalizar la negociacion del Paquete Bancario, que incluye la revision de las
medidas prudenciales y las del marco de recuperacion y resolucién propuestas para reducir y compartir riesgos en
la industria bancaria. También se han logrado progresos en el debate del paquete de medidas para el adecuado
reconocimiento y valoracion de los préstamos dudosos, en el que destacan los dos backstops de provisiones
propuestos por el Banco Central Europeo y la Comision.

Sin embargo, han sido limitados los avances en el ambito de la Unién Bancaria, sobre la que a nivel europeo
solamente se acord6 establecer un mecanismo de respaldo comun para el Fondo Unico de Resolucion, a través
del Mecanismo Europeo de Estabilidad (MEDE); sin alcanzar acuerdos ni lograr avances concretos en el Fondo de
Garantia de Depositos Comun (EDIS), que se retrasa hasta junio de 2019. En lo que respecta a completar la
Union de Mercado de Capitales, la Comisién ha avanzado en algunos planes de accidon que estaban pendientes,
destacando el relativo a las finanzas sostenibles, pero todavia existen muchas otras iniciativas estancadas en el
largo y complejo proceso de negociacion europeo.

Por ultimo, 2018 ha consolidado la transformacion digital del sector financiero como una clara prioridad para las
autoridades europeas como muestran los planes de accion de la Comisién y de la Autoridad Bancaria Europea. En
paralelo, a nivel global se intensificé el debate regulatorio, incentivando una mayor cooperacion internacional en la
definicién del nuevo marco regulatorio para los servicios financieros digitales.

Creando Oportunidades
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Es de esperar que 2019 sea un afo continuista en lo que respecta a las lineas de trabajo de las autoridades, como
anticipan sus planes de accion publicados recientemente. Europa tendra como objetivo prioritario del primer
semestre de 2019 -asi lo han anunciado distintos organismos europeos-, finalizar las iniciativas legislativas
tendentes a completar la Union Bancaria, la Unién del Mercado de Capitales y el fortalecimiento de la UEM. Si es
posible, esto se debe hacer antes de las elecciones al Parlamento Europeo en mayo de 2019, puesto que no es
descartable que en el siguiente periodo legislativo Europa asuma otras lineas estratégicas.

En definitiva, 2019 sera un afo de interés en el ambito de la regulacion financiera, que estara marcado por la
capacidad de respuesta que exista a nivel global frente al desafio que suponen las iniciativas domésticas,
tendentes a una menor regulacion y cooperacion ante la falta de sensacion de urgencia tras la crisis; y a nivel
europeo, por el impacto del calendario electoral sobre las distintas iniciativas en curso.
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AVISO LEGAL

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
histérica de las variables econémicas (positiva 0 negativa) no garantiza una evolucién equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcion, por ejemplo, del contexto
econoémico 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, invitaciéon o solicitud para adquirir, desinvertir u
obtener interés alguno en activos o instrumentos financieros, ni pueden servir de base para ningun contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

Especialmente en lo que se refiere a la inversién 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 inversién 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, comunicacion publica, puesta a disposicion,
extraccion, reutilizacion, reenvio o la utilizacion 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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