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Regulatory sandboxes”

Flexibilidad regulatoria para fomentar la innovacion en servicios financieros
Los exigentes requisitos de autorizacion y la incertidumbre regulatoria dificultan la innovacién en
servicios financieros. En este contexto, los regulatory sandboxes podrian proporcionar flexibilidad
regulatoria para que los proveedores tradicionales y los nuevos competidores puedan poner a
prueba productos innovadores con clientes reales.

¢, Qué son los “regulatory sandboxes” y por qué son necesarios?

En el mundo de la informatica, los regulatory sandboxes son espacios aislados donde se pueden ejecutar
programas o archivos sin que repercutan en la aplicacion donde se ejecutan. Se utilizan para probar nuevo
cédigo de programacién o programas que no son de confianza. En su versidn regulatoria, serian "espacios
seguros" donde los negocios podrian poner a prueba productos, servicios, modelos de negocio vy
mecanismos de prestacion innovadores sin tener que hacer frente desde el principio a toda la carga
regulatoria asociada a esa actividad determinada. Esta definicion es la que proporciona la Autoridad
britAnica de Conducta Financiera (FCA, por sus siglas en inglés) en el informe en el que establece su plan
para implementar un regulatory sandbox para la primavera de este afio. Otras autoridades de regulacion
financiera, como la Comisién Australiana de Valores e Inversiones (ASIC, por sus siglas en inglés) y la
Autoridad Monetaria de Singapur (MAS, por sus siglas en inglés), estan considerando implantar iniciativas
similares basandose en el enfoque de la FCA.

Probar nuevas soluciones o modelos de negocio con clientes reales permite a las empresas innovadoras
aprender con mayor rapidez, mejorar sus propuestas de valor, obtener mayor acceso a fuentes de
financiacién o, por el contrario, abandonar lo antes posible las ideas que no son viables. Realizar pruebas
en el mercado real es habitual en los ecosistemas de innovacion de muchos sectores empresariales, pero
se ve dificultado en los servicios financieros por los mayores obstaculos regulatorios en materia de
requerimientos prudenciales, proteccion a los consumidores e integridad financiera. Cuando se tienen que
cumplir desde el principio requisitos estrictos, el tiempo y los costes de lanzamiento al mercado son
mayores, y algunas de las innovaciones ni siquiera llegan a ponerse a prueba con clientes reales. Por otra
parte, dado que los nuevos servicios y modelos de negocio no siempre encajan en el marco regulatorio
existente, las empresas innovadoras tienen que hacer frente a la incertidumbre sobre como les afectaran las
diferentes normativas, cémo interpretaran las autoridades las normas y cOmo responderan a sus
propuestas. Esta incertidumbre regulatoria aumenta los riesgos de inversion y hace que sea mas dificil para
las nuevas empresas obtener financiacion. Al ofrecer flexibilidad y certidumbre regulatoria, los regulatory
sandboxes pueden ayudar tanto a los proveedores tradicionales como a los huevos competidores a superar
estos obstaculos a la hora de innovar.

¢, Coémo implementar un “regulatory sandbox”?

En primer lugar, para evitar decisiones discrecionales, se deben definir claramente y hacer publicos los
criterios que debe cumplir un proyecto para entrar en el sandbox. La FCA tiene previsto establecer los
siguientes criterios: la nueva solucion debe inscribirse en el ambito de los servicios financieros, ser una
innovacion genuina, ofrecer buenas perspectivas de aportar ventajas identificables para los consumidores,
evidenciar una verdadera necesidad de prueba en el sandbox y estar respalda por un trabajo de
investigacion para entender la normativa aplicable y mitigar los riesgos.

En segundo lugar, implementar un regulatory sandbox implica encontrar el equilibrio adecuado entre la
flexibilidad regulatoria ofrecida y las garantias que se establecen para tener bajo control los riesgos para los
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consumidores durante las pruebas. De todas formas, la magnitud de las actividades que se desarrollan en el
sandbox debe estar limitada para evitar riesgos en el sistema financiero.

Una forma de proporcionar a las empresas innovadoras flexibilidad regulatoria es simplificar su proceso
de autorizacién. En ese sentido, la FCA tiene previsto ofrecer un "proceso de autorizacion a medida”,
exclusivamente para la realizacion de pruebas, con requisitos que sean proporcionales a las actividades que
la empresa va a desarrollar. Asi se reducirian los costes extraordinarios que tienen que afrontar las
compafiias no autorizadas cuando quieren poner a prueba sus productos o servicios con clientes reales. No
obstante, el proceso simplificado de autorizacion puede resultar todavia muy engorroso para algunas start-
ups. Por tanto, el regulador britanico sugiere que la industria cree una compafiia autorizada sin animo de
lucro que actie como "paraguas" y que permita a las empresas innovadoras no autorizadas ofrecer sus
servicios como representantes autorizados de esa compafia. La empresa “paraguas” se encargaria de
evaluar el grado de preparacion de las empresas para probar sus soluciones y de supervisarlas mientras
ejercen de representantes autorizados.

El regulatory sandbox también puede proporcionar flexibilidad regulatoria mediante exenciones o
modificaciones de normas concretas si llevar a cabo las actividades de prueba implicaria incumplir esas
normas. Por el contrario, cuando las empresas innovadoras sufren incertidumbre regulatoria, pero no existe
un problema claro de potencial incumplimiento normativo, el regulatory sandbox podria aportar certidumbre
mediante:

e La emision de "cartas de no accidén" mediante las cuales la autoridad financiera se compromete a no
emprender acciones contra las empresas durante las pruebas siempre que se sigan las condiciones
acordadas. La FCA tiene previsto emitir dichas cartas a la vez que se reserva el derecho a cancelar las
pruebas. En los Estados Unidos, la Oficina de Proteccion Financiera del Consumidor (CFPB) también ha
propuesto una politica de este tipo.

e Orientacion individual a las empresas sobre la interpretacién de las normas aplicables a las actividades
de prueba que quieren llevar a cabo.

El grado de flexibilidad regulatoria que puede ofrecer un regulatory sandbox, ya sea a través de requisitos
de autorizacion més laxos o de exenciones al cumplimiento de determinadas normas, esté restringido por el
marco regulatorio de cada pais en materia de servicios financieros y por los poderes con que cuenta la
autoridad que va a implantar el sandbox. En el caso de los estados miembros de la UE, las directivas y los
reglamentos europeos también limitan el margen de actuacion de un sandbox. Teniendo en cuenta las
restricciones existentes, la FCA argumenta en su informe que seria necesario realizar algunos cambios
legislativos para implementar de forma efectiva un regulatory sandbox en el Reino Unido. Lo mas factible
seria introducir una nueva actividad regulada con menores requisitos, especifica para realizar pruebas en el
sandbox; y enmendar los poderes de la FCA para facilitar que la autoridad pueda emitir exenciones
normativas para las empresas que estan dentro del sandbox. Sin embargo, estos cambios solo serian
posibles, por parte de Reino Unido, en aquellos ambitos en los que la legislacion de la UE no sea de
aplicacion o en los que el Reino Unido cuenta con normas complementarias a las europeas.

La flexibilidad que proporciona el regulatory sandbox debe ir de la mano de salvaguardas para los
consumidores, ya que la realizacién de pruebas en el mercado real conlleva riesgos en detrimento de
estos. La FCA ha identificado cuatro posibles enfoques para proteger a los consumidores que participan en
las actividades del sandbox:

e Limitar las actividades de prueba a aquellos clientes que hayan dado su consentimiento informado para
participar, tal como sucede en los ensayos clinicos. Los clientes estarian informados de los riesgos
potenciales y de la compensacion disponible.
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e Proporcionar a los clientes de empresas del sandbox los mismos derechos que tienen los clientes de
cualquier empresa autorizada (por ejemplo, reclamar a la empresa, posteriormente al defensor que
corresponda y tener acceso al esquema de remuneraciones en caso de que la empresa incumpla).

e Requerir a las empresas del sandbox disponer de los recursos necesarios para compensar cualquier
pérdida ocasionada a los consumidores.

e Acordar caso a caso la transparencia, la proteccion y la compensacion apropiadas segun cada prueba.
Esta es la opcion que prefiere la FCA ya que ofrece flexibilidad para combinar las distintas opciones
anteriores.

Conclusién

Para implementar adecuadamente un regulatory sandbox es necesario definir unos criterios claros para
seleccionar a las empresas participantes, establecer requisitos y garantias proporcionados y garantizar el
control del supervisor mientras se desarrollan las pruebas. Si se cumplen estas condiciones, los regulatory
sandboxes pueden ser muy beneficiosos para las empresas, los consumidores y los reguladores. Las
empresas se beneficiarian de menor coste y tiempo de entrega al mercado de las propuestas innovadoras y
ademés tendrian mejor acceso a financiacion ya que disminuiria la incertidumbre regulatoria. Los
consumidores se beneficiarian de nuevas propuestas de valor y de la mayor competencia entre
proveedores, tanto tradicionales como nuevos.

Por otro lado, los regulatory sandboxes permitirian a las autoridades de regulacion financiera entender
mejor el funcionamiento de los nuevos productos o servicios, asi como sus ventajas y riesgos, antes de
enmendar el marco normativo. Ademas, al mismo tiempo que las empresas ponen a prueba sus nuevas
soluciones en el sandbox, las autoridades financieras podrian poner a prueba el grado de flexibilidad
regulatoria y las salvaguardas para los consumidores. En este sentido, un regulatory sandbox también
puede ser visto como "regulaciéon en el sandbox".
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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 elaboracién 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 evolucion equivalente en el futuro.

El contenido de este documento esta sujeto a cambios sin previo aviso en funcién, 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 ningin contrato,
compromiso o decision de ningun tipo.

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

El contenido del presente documento esta protegido por la legislacién 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
gue esté legalmente permitido o sea autorizado expresamente por BBVA.
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