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Union Bancaria Europea: de
cortafuegos a motor de crecimiento

El sector bancario europeo se encuentra en una posicion mas solida que hace una década;
sin embargo, sigue estando demasiado fragmentado para desempenar plenamente su papel
en la financiacion de la agenda estratégica de Europa. Completar la Union Bancaria, junto
con la profundizacion de los mercados de capitales, ya no es solo una cuestion de
estabilidad financiera: es una palanca clave para movilizar el ahorro, ganar escala, reducir
los costes de financiacion y cerrar la brecha de inversion de Europa. En dltima instancia, es
un motor de competitividad y crecimiento.

f Un nuevo contexto: la Comision situa la banca en el centro de la
agenda de competitividad
;Ij'oTasRRflestra Giner La Union Bancaria se cred en 2012 en respuesta a una crisis. Su objetivo original era
e los Rios

romper el circulo vicioso entre los bancos y los gobiernos nacionales, reforzar la
credibilidad de la supervision y establecer mecanismos comunes para gestionar las
crisis bancarias sin cargar el coste a los contribuyentes. En este sentido, los avances
han sido considerables: la supervision comun, los mecanismos europeos de resolucién
y unas posiciones de capital y liquidez mas sélidas han hecho que el sistema bancario
de la Eurozona sea mas resiliente que antes de 2012.

Completar la Union Sin embargo, hoy el debate en Europa es distinto. La cuestion ya no es simplemente si
Bancaria va mucho los bancos son resilientes, sino si Europa cuenta con una arquitectura financiera capaz
mas alla de una de transformar su ahorro en inversion productiva y, en Gltima instancia, impulsar la
reforma técnica: es una competitividad y el crecimiento. La Comision Europea’ trabaja para resolver esta

pieza clave para el
crecimiento, la
competitividad y la
autonomia estratégica
de Europa

cuestion bajo el paraguas de la Union del Ahorro y la Inversion (UAI), iniciativa
concebida para conectar el ahorro de los ciudadanos con la inversion productiva,
ampliar las fuentes de financiacion de las empresas y reducir la fragmentacion dentro
del Mercado Financiero Unico.

La hoja de ruta de la Comision estructura la iniciativa de la UAl en torno a cuatro
ambitos: el ahorro de los ciudadanos, la inversion y la financiacién de la economia real,
la integracién y la escala, y una supervision eficiente dentro del Mercado Unico.

Por tanto, a lo largo de este analisis nos referimos a la Unién Bancaria en un sentido
amplio. Aqui abarca no solo una supervision comun, un marco de resolucién y un
Sistema Europeo de Garantia de Depésitos (SEGD), sino también la arquitectura

1 Comisién Europea (2025), La Unién de Ahorros e Inversiones: conectar el ahorro con la inversién productiva, ficha informativa.
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EL BCE estima que las
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estratégicas de
financiacion de la UE
para las transiciones
verde y digital y para la
defensa ascenderan,
en promedio, a cerca
de 1,2 billones de
euros anuales durante
el periodo 2025-31

El problema hoy no es
la solvencia de los
bancos, sino la escala,
la movilidad de los
recursos y la capacidad
de operar en un
mercado
verdaderamente
continental
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institucional, regulatoria y de mercado mas amplia necesaria para que los bancos
operen en toda la Unidn Europea (UE) como un auténtico mercado Gnico, incluida la
movilidad transfronteriza del capital y la liquidez, una menor fragmentacion nacional y
una mayor coherencia entre los marcos prudenciales, de gestion de crisis, de
insolvencia y de proteccién de depésitos.

El debate sobre las politicas ha pasado ya del diagndstico a la aplicacién. En julio de
2026, la Comision Europea adopté su Comunicacion sobre la competitividad del sector
bancario de la UE y el Mercado Unico Bancario. En ella identifica tres restricciones
interrelacionadas: la persistente fragmentacion nacional, una aplicacion de las normas
internacionales que no siempre refleja las caracteristicas especificas del sistema
bancario de la UE y una complejidad regulatoria excesiva. La Comision pretende
traducir este diagndstico en medidas legislativas y no legislativas durante el primer
trimestre de 2027. Por tanto, la integracion bancaria se ha convertido en un
componente central de la agenda de competitividad de Europa.

Entre las medidas anunciadas figuran propuestas para facilitar la asignacion de capital
y liquidez a escala de grupo, una nueva propuesta comun de seguro de depdsitos que
sustituya a la iniciativa del SEGD de 2015 y una simplificacion selectiva de los requisitos
prudenciales, de supervision y de resolucion, preservando al mismo tiempo la
estabilidad financiera y las salvaguardas adecuadas para las jurisdicciones de acogida.

El nuevo entorno macrofinanciero refuerza la urgencia. El Banco Central Europeo (BCE)?
estima que las necesidades estratégicas de financiacion de la UE para las transiciones
ecologica, digital y de defensa ascenderan, en promedio, a cerca de 1,2 billones de
euros anuales durante el periodo 2025-31. A esta escala, completar la Unidn Bancaria
deja de ser un proyecto institucional inacabado y se convierte en una palanca para
movilizar capital privado, aumentar la capacidad de financiacién y reforzar la
autonomia economica de Europa.

La Union Bancaria ha fortalecido a los bancos, pero atlin no ha creado
bancos verdaderamente paneuropeos

Diagnostico: bancos mas sélidos, pero un mercado que sigue siendo nacional

La paradoja europea es clara: hay mayor resiliencia, pero no una integracion
significativamente mayor>. La Unién Bancaria ha mejorado la calidad de la supervisién,
reducido los riesgos heredados y reforzado la capacidad de absorcion de pérdidas de
los bancos. Sin embargo, el crédito, los depdsitos, las fusiones, la gestién del capital y
la liquidez y los modelos de negocio siguen organizandose en gran medida conforme a
las fronteras nacionales.

2 Bouabdallah, O., Dorrucci, E., Nerlich, C., Nickel, C. y Vlad, A. (2025), Es hora de ser estratégicos: cémo el dinero publico podria impulsar las transiciones verde, digital y
de defensa de Europa, Blog del BCE, 25 de julio.

3 Angeloni, ., Haselmann, R., Heider, F., Pelizzon, L., Schlegel, J. y Tréger, T. H. (2024), ;Puede la Unién Bancaria favorecer la integracién de los mercados y qué lecciones
ofrece para la unién de los mercados de capitales?, Parlamento Europeo, EGOV.
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La evidencia microeconomica reciente es contundente. La investigacion del BCE y el
Fondo Monetario Internacional (FMI)* basada en AnaCredit y RIAD muestra que, desde
2019, el crédito bancario transfronterizo a empresas dentro de la Eurozona ha
representado menos del 6% del crédito total a las sociedades no financieras. En la
dimensién mas relevante (la relacién banco-empresa), la integracion es ain menor: las
relaciones transfronterizas suponen menos del 1% del total, aunque tienden a ser de
mayor tamafo que las nacionales.

Como muestra la Comision Europea, el 56% de las exposiciones de los bancos de la UE
se concentra en su pais de origen. Las exposiciones transfronterizas se reparten casi por
igual entre otros paises de la UE (21%) y mercados extracomunitarios (22%), lo que
sugiere que expandirse dentro de la UE puede ser tan dificil como hacerlo fuera®.

La fragmentacion también es evidente en las operaciones corporativas. Una evaluacion
de 2025 de la Asociacion de Mercados Financieros de Europa (AFME) concluy6 que los
servicios bancarios transfronterizos siguen siendo marginales, que la actividad de
filiales y sucursales no ha logrado crear de facto un mercado bancario Unico, que la
actividad de depositos y crédito apenas ha aumentado y que la consolidacién
transfronteriza se ha debilitado durante las dos ultimas décadas, mientras los grandes
grupos bancarios siguen mostrando un marcado sesgo doméstico.

Este sesgo doméstico importa porque reduce la competencia efectiva® y limita el
emparejamiento entre empresas y financiadores. Una empresa europea no accede
necesariamente al banco europeo mas adecuado para su perfil de riesgo, sino al
intermediario disponible en su propia jurisdiccién. En un mercado Unico que aspira a
financiar la innovacion, las infraestructuras y la transicion ecoldgica, estas fronteras
invisibles tienen efectos tangibles sobre la competitividad, la productividad y, en ultima
instancia, el crecimiento econdmico.

“Capelle, D., Fernandes, A., Kruger, J. J. y McAdam, P. (2026), Barreras a una Unién Bancaria Europea, Documento de Trabajo del FMI WP/26/123 y Serie de
Documentos de Trabajo del BCE n.° 3249.

® Comisién Europea (2026), Informe de evaluacion de impacto que acompafia a la propuesta sobre la culminacién de la Unién Bancaria, Documento de trabajo de los
servicios de la Comisién, SWD/2026/615 final.

8 Buch, C. (2025), Integracién bancaria europea: aprovechar los beneficios, contener los riesgos, discurso, Banco Central Europeo.
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Proporcion de depdsitos transfronterizos en la

Eurozona Eurozona
(billones de €) (marzo de 2026)
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Un sistema europeo de
garantia de depositos:
al compartir riesgos y
garantizar una
proteccion homogénea
de los depositantes a
escala europea, se
crean las condiciones
para que el capital y la
liquidez fluyan con
mayor libertad entre
paises

Barreras invisibles: costes mas elevados, menor escala

Las barreras a la integraciéon bancaria no suelen adoptar la forma de prohibiciones
explicitas. Mas bien operan como fricciones regulatorias e institucionales: requisitos de
capital y liquidez a nivel de filial, discrecionalidades nacionales, diferencias entre los
regimenes de insolvencia, sistemas nacionales de garantia de depdsitos, limites a las
exposiciones intragrupo, practicas supervisoras divergentes y costes de entrada en
otros mercados.

El obstaculo mas evidente es el denominado ring-fencing. Aunque el marco prudencial
comun permite evaluar determinados requisitos de forma consolidada, en la practica
las filiales transfronterizas siguen reteniendo capital y liquidez dentro de cada
jurisdiccion. La supervision Bancaria del BCE estima que la transferibilidad de unos
230.000 millones de euros en activos liquidos de alta calidad esta restringida por la
aplicacion de requisitos integros de liquidez a escala nacional. Por separado, la AFME’
estima que unos 250.000 millones de euros de liquidez y 225.000 millones de euros de
capital permanecen restringidos dentro de las filiales de los grupos bancarios de la UE.
Estas estimaciones ilustran la magnitud de la fragmentacion de los balances, aunque
no deben interpretarse como capacidad crediticia inmediatamente desplegable y no
todo el capital mantenido a nivel de filial obedece necesariamente al ring-fencing
prudencial. Esta inmovilizacion reduce la eficiencia de los balances, desincentiva la
expansion transfronteriza y limita la capacidad de reasignar recursos alli donde son
mas productivos o mas necesarios durante periodos de tension.

La segunda barrera es la ausencia de un SEGD. Mientras la proteccion de los depositos
siga dependiendo de sistemas nacionales, los supervisores de los paises de acogida
mantendran incentivos para preservar los recursos dentro de sus fronteras, mientras
que los depositantes seguiran percibiendo diferencias de seguridad segun la
jurisdiccion. Por tanto, una arquitectura europea comun de seguro de depésitos no es

7 Association for Financial Markets in Europe (2025), Unién Bancaria: medir los avances e identificar las brechas de implementacion.
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un mero componente simbdlico de la Unién Bancaria: al alinear el reparto de riesgos y
la proteccion de los depositantes a escala europea, podria contribuir a crear las
condiciones para que el capital y la liquidez se muevan mas libremente a través de las
fronteras, atendiendo al mismo tiempo las legitimas preocupaciones de los paises de
acogida.

La tercera barrera es la heterogeneidad regulatoria y juridica. La investigacion del BCE/
FMI® mide la distancia regulatoria entre paises y concluye que las diferencias entre los
marcos nacionales —incluidos los relativos a insolvencia, seguro de depositos, gobierno
corporativo, regulacion macroprudencial y microprudencial, resolucion y supervision—
se asocian a mayores fricciones a la hora de establecer relaciones bancarias
transfronterizas y facilitar la entrada de bancos en otros paises.

La conclusion mas importante es que la principal friccidn surge antes incluso de que
exista ninglin préstamo. Las estimaciones apuntan a un problema en el margen
extensivo: la probabilidad de que se desarrollen relaciones transfronterizas banco-
empresa es alrededor de un 95% menor que en relaciones nacionales comparables. El
FMI® traduce esta brecha implicita del modelo en un impuesto implicito de
aproximadamente el 99%. Sin embargo, una vez establecida la relacion, las diferencias
en precios y volimenes de préstamo son mucho menores. Por tanto, la prioridad de las
politicas no consiste solo en reducir el coste de las relaciones existentes, sino en hacer
posible muchas mas relaciones europeas entre bancos y empresas.

Beneficios: del 3% del PIB al reto de inversion estratégica de Europa

Completar la Unién La cuantificacion ayuda a transformar un debate institucional en una agenda

Bancaria podria economica. EL FMI estima que un paquete moderado de reformas financieras podria
movilizar hasta elevar el producto interior bruto (PIB) de la UE en torno a un 3% a largo plazo, con
310.000 millones de aproximadamente dos tercios de esta ganancia procedentes de una mayor integracion

euros anuales,
proporcionando un
importante impulso al
crecimientoy la

bancaria y el resto de un mayor desarrollo del capital riesgo y la financiacién de riesgo.
Ademas, estas reformas financieras amplificarian los beneficios de las reformas
estructurales reales dirigidas a reforzar el dinamismo empresarial y la innovacion.

competitividad de la Aplicado al tamafio actual de la economia de la Eurozona, el orden de magnitud es muy

Eurozona significativo. Tomando como referencia el PIB nominal anual de la Eurozona en 2025
(aproximadamente, 15,8 billones de euros), un aumento del PIB del 3% equivaldria a
unos 474.000 millones de euros adicionales al afio. EL componente bancario del efecto
estimado por el FMI —aproximadamente, dos tercios— representaria unos 316.000
millones de euros anuales.

Una estimacion alternativa del estudio del BCE/FMI, que simula una reduccion del 10%
de las barreras para establecer relaciones bancarias transfronterizas, apunta a una
ganancia del PIB de alrededor del 1,6%, equivalente a unos 253.000 millones de euros
al afio. En cualquier caso, los estudios llegan a la misma conclusion: avanzar en la
8 Capelle, D., Fernandes, A., Kruger, J. J. y McAdam, P. (2026), Barreras a una Unién Bancaria Europea, Documento de Trabajo del FMI WP/26/123 y Serie de
Documentos de Trabajo del BCE n.° 3249.

9 Brandao-Marques, L. et al. (2026), Mercados financieros mds profundos e integrados para impulsar el crecimiento y la resiliencia en Europa, Nota de Discusién del
Personal Técnico del FMI SDN/2026/002.
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Union Bancaria generaria beneficios tangibles y sustanciales de entre 250.000 y
370.000 millones de euros para respaldar la competitividad y el crecimiento.

Unos mercados financieros mads integrados y profundos podrian elevar el PIB de
Europa

(variacion porcentual)
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Fuente: FMI.

La comparacion con las necesidades estratégicas de inversion de Europa es llamativa. Si
Europa necesita aproximadamente 1,2 billones de euros de inversion anual adicional
para financiar su transicion ecologica, digital y de defensa, la factura superaria los 6
billones de euros en cinco afios. La integracion financiera total podria equivaler a casi el
40% de esa cifra acumulada en términos de capacidad econémica anual adicional. Solo
el componente bancario cubriria algo mas de una cuarta parte. Incluso el escenario mas
conservador, de un aumento del PIB del 1,6%, cubriria aproximadamente una quinta
parte.

Conviene matizar que esto no representa recursos presupuestarios disponibles desde el
primer afno, ni una transferencia fiscal directa. Lo que se contempla es un aumento del
nivel de PIB a largo plazo. Sin embargo, la magnitud cambia el debate. Completar la
Union Bancaria no financiaria por si solo las necesidades de inversion de Europa, pero
generaria un dividendo macroecondémico equivalente a una parte muy sustancial de
ellas. Esa es una diferencia significativa.

Simplificar para financiar la inversion, la innovacion y el empleo

Prioridades de politica: convertir la UAI en una agenda bancaria para el crecimiento
La agenda de la Comisién ofrece una ventana de oportunidad que debe traducirse en
reformas operativas. La UAI no debe considerarse una agenda de mercados de capitales
separada de la banca.

En Europa, los bancos, la titulizacion, el capital riesgo, los mercados de renta variable,
las pensiones y la inversion minorista forman parte de la misma cadena de financiacion.
Integran un Unico ecosistema. Sin un sector bancario més integrado, la UAI corre el
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riesgo de movilizar el ahorro sin eliminar uno de los principales cuellos de botella del
sistema financiero europeo.

A Europa no le Faltan ahorro ni capital; le falta alinear estabilidad, crecimiento y
competitividad

A corto plazo, la prioridad es alinear la supervision con el crecimiento. Esto implica:
introducir para los supervisores un objetivo secundario formal de competitividad y
crecimiento, junto al mandato principal de estabilidad financiera; reforzar la rendicion
de cuentas del Mecanismo Unico de Supervisién (MUS); simplificar la regulacidn y la
supervision; exigir analisis coste-beneficio solidos e independientes para las nuevas
normas; y realizar una revision integral de la regulacion y de los requisitos de capital
excedentarios para evitar solapamientos entre el Pilar 1, el Pilar 2, los colchones de
capital, los recargos y los margenes de conservadurismo.

Un marco mas competitivo también deberia reconocer la presencia internacional de los
grupos bancarios europeos. Al calcular los requisitos prudenciales consolidados, la UE
deberia permitir el reconocimiento adecuado —a solicitud de la entidad y sujeto a una
evaluacion supervisora rigurosa— de marcos regulatorios y de supervision locales
equivalentes, asi como de las realidades econémicas de las jurisdicciones en las que
operan las filiales. Aplicar mecanicamente los supuestos de la UE a las exposiciones
frente a terceros paises puede sobrestimar los riesgos, generar cargas de capital

La Unién Bancaria debe injustificadas y penalizar a los bancos europeos diversificados geograficamente,
pasar de ser una debilitando su capacidad para competir internacionalmente sin aportar beneficios
respuesta defensiva a proporcionales para la estabilidad financiera.

la crisis a convertirse

en un motor de A medio plazo, la agenda deberia acelerar la UAI, simplificar la resolucion y la
crecimiento digitalizacion y evitar que los nuevos marcos tecnologicos se solapen de forma

incoherente. En el ambito de la resolucion, la prioridad es alinear los requisitos
minimos de fondos propios y pasivos admisibles (MREL) y de capacidad total de
absorcion de pérdidas (TLAC) para los grandes bancos europeos, evitando al mismo
tiempo duplicidades que incrementen los costes de financiacidn sin una justificacion
prudencial clara. En el &mbito digital, el reto es reducir los solapamientos entre los
distintos marcos regulatorios —inteligencia artificial, Reglamento General de
Proteccién de Datos (RGPD), ciberseguridad y Reglamento de Resiliencia Operativa
Digital (DORA)—, garantizar una competencia justa con las grandes plataformas
tecnologicas y disefar el euro digital de forma que preserve la estabilidad financiera sin
debilitar la base de financiacion de los bancos.

A mas largo plazo, sera esencial completar la Union Bancaria. La intencion de la
Comision de sustituir la propuesta de SEGD de 2015 por una nueva arquitectura comun
de seguro de depositos podria ofrecer una via pragmatica para avanzar.

El nuevo marco deberia alinear las responsabilidades de gestién de crisis con la
financiacion de la proteccion de depositos, garantizar una proteccion igual de los
depésitos cubiertos, abordar posibles déficits de liquidez en los sistemas nacionales y
ofrecer salvaguardas creibles para las jurisdicciones de acogida.
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Esto deberia ir acompaiiado de una mayor movilidad transfronteriza del capital y la
liquidez, una reduccioén de las divergencias nacionales en ambitos como la regulacion
hipotecaria, la proteccion de los consumidores y los requisitos de prevencion del
blanqueo de capitales y de la financiacion del terrorismo (PBC/FT), procesos de alta
digital mas eficaces y un marco mas neutral respecto a la jurisdicciéon para los grupos
bancarios con operaciones paneuropeas significativas.

La propuesta de establecer un sistema europeo de seguro de depdsitos aprovechando
estructuras existentes'®, como el Fondo Unico de Resolucion, apunta hacia una solucién
pragmatica: menos duplicidades, mayor confianza y una red de seguridad coherente
con un auténtico mercado bancario europeo.

Conclusion

Europa ha realizado avances sustanciales en la resiliencia bancaria, pero muy pocos en
la integracién de sus sistemas bancarios nacionales. La Unién Bancaria ha funcionado
como escudo, pero no como motor. El resultado es una contradiccion: una economia
que necesita movilizar alrededor de 1,2 billones de euros de inversion adicional cada
afo, con abundante ahorro privado y bancos sélidos, pero con un sistema financiero
que sigue operando tras demasiadas fronteras internas y que, por tanto, no puede
canalizar la materia prima existente hacia la competitividad y el crecimiento.

Europa cuenta con La Comision tiene ahora una ventana de oportunidad. La UAI, el informe de 2026 sobre
ahorro, un sistema la competitividad del sector bancario europeo y la revision intermedia de 2027 pueden
bancario sélido y transformar lo que histéricamente ha sido una agenda defensiva en otra centrada en el
grandes necesidades crecimiento. Para lograrlo, Europa debe avanzar con decisién en una direccion clara:
de inversion. Lo que menos fragmentacion interna, mayor movilidad intragrupo de los recursos, mas

falta es una mayor

supervision y resolucion europeas, menor complejidad regulatoria y un vinculo explicito

Integracion entre la estabilidad financiera, la competitividad y la financiacién de la economia real.

Solo entonces la Union Bancaria dejard de ser un proyecto institucional inacabado y se
convertird en una de las principales palancas para financiar el futuro economico de
Europa.

19 Banco Santander (2026), Propuesta de Santander de medidas para impulsar la competitividad en la UE/propuestas concretas sobre competitividad.
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