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6. Politicas de innovacion financiera en la Unidn
Europea

Un nuevo enfoque para fomentar el desarrollo de las FinTech

En el cambiante y altamente competitivo entorno econémico, la capacidad de innovar se ha convertido en
una necesidad para las principales entidades financieras. La Unién Europea es consciente y esta elaborando
politicas para fomentar la innovacion, al mismo tiempo que se controlan los riesgos. Las ventanillas Unicas,
los Regulatory Sandboxes y la revision del marco normativo vigente son las herramientas utilizadas para este
propésito.

La creacion de politicas para fomentar la innovacion es esencial para la industria de servicios financieros. Estudios
empiricos muestran el gran potencial de la innovacién para mejorar la calidad y la diversidad de los servicios
bancarios, completar el mercado y mejorar la eficiencia en a distribuciéon de recursos™®. Sin embargo, estas
innovaciones no surgen de manera aislada, sino que requieren un entorno propicio para fomentarlas'®. De esta
forma, la creacién de un marco de politicas adecuado es uno de los principales factores que facilitan la
innovacion.

Tradicionalmente, la mayoria de estas politicas se han centrado en mejorar el trabajo de los laboratorios de
investigacién y desarrollo, en su mayoria vinculados a organizaciones cientificas o industriales. Los instrumentos
utilizados han hecho hincapié en la prestacion de beneficios econémicos como la financiacién, el fomento de la
produccion mediante la contratacion publica o los beneficios fiscales para empresas centradas en actividades de
investigacion vy desarrollo’’. Ademas de éstas, hay otras medidas orientadas a la creacion de activos intangibles,
como el establecimiento de clusters o nodos, lugares fisicos donde industrias similares comparten conocimientos
fomentando la creatividad™®.

Sin embargo, con estas medidas las autoridades no han llegado a entender el proceso de innovacién, ya que este
enfoque sélo se centraba en revisar las condiciones previas y el resultado final. Ademas, estas politicas no encajan
bien con todo tipo de empresas, como es el caso de la industria financiera. Este sector se encuentra muy regulado y
uno de los principales escollos a la hora de innovar es el cumplimiento con ese marco juridico. Como respuesta a
estas preocupaciones observamos que hay una evolucion de esas herramientas, introduciendo nuevas medidas
que otorgan un papel mas proactivo a los reguladores que permite crear normas basadas en evidencias y
orientadas al futuro.
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Nuevas politicas para un nuevo fenbmeno

Las empresas innovadoras, tanto las nuevas como las ya establecidas, a menudo se enfrentan a dificultades a la
hora de cumplir con los requisitos normativos. Como resultado, las organizaciones financieras dedican cuantiosos
recursos a cuestiones burocraticas, lo que redunda en una disminucién de los esfuerzos dedicados la creacién de
nuevas propuestas de valor. Por otro lado, hay que resefiar que la velocidad del cambio se ha acelerado debido a la
emergencia de tecnologias exponenciales, lo que implica la introduccion de nuevos servicios en el mercado casi a
diario. Es por esto que es de vital importancia equilibrar la creacion de estas nuevas medidas para la creacién de
nuevos servicios con la reduccién de nuevos riesgos potenciales, garantizando al mismo tiempo unas condiciones de
igualdad para todos los proveedores. Conscientes de esta situacion, las autoridades financieras estan revisando sus
politicas de innovacién con el fin de proporcionar herramientas mas eficientes y regulaciones informadas que se
adapten mejor a esta nueva realidad.

Existen diferentes enfoques para abordar este problema dentro de la Union Europea (UE), aunque todos tienen algo
en comun: estas opciones son accesibles para todos los actores, tanto los proveedores de servicios tradicionales
como para los de reciente creacion. Nos obstante, aunque la creacion de estas iniciativas es algo positivo, hay que
destacar que existe un riesgo de fragmentacién dentro de la UE, ya que hay diferentes enfoques y grados de
madurez a la hora de entender este fendbmeno Fintech. En cualquier caso, este enfoque aborda la innovacion desde
un punto de vista sistémico, teniendo en cuenta las necesidades de todos los actores.

En una primera etapa, los reguladores son conscientes de este cambio, pero buscan informacién para
entender el fendbmeno FinTech. Las autoridades han abierto un debate para escuchar el mercado a través de
consultas publicas y talleres en los que se llama la atencién sobre las preguntas a las cuestiones mas controvertidas.
Ejemplos de ello son la Consulta Publica sobre FinTech celebrada en marzo de 2017 y el Grupo de Trabajo sobre
Tecnologia Financiera, ambas iniciativas de la Comision Europea. Entre los diversos estados Miembros, algunos
paises todavia estan en esta fase, como Portugal con su Taller sobre Banca Digital y FinTech y Estonia con su Grupo
de Trabajo de FinTech de la Autoridad de Supervisién Financiera (ASF). La acumulacion y difusién del conocimiento
supone el primer paso para comprender mejor las implicaciones de este nuevo entorno con el fin de elaborar una
nueva agenda politica que se ajuste a las necesidades del mercado.

Otras autoridades que se centran en el desarrollo de foros para albergar la creacién de nuevas propuestas,
como el "hackathon" para FinTech del Banco de Chipre, o las aceleradoras lideradas por instituciones publicas como
la de la FCA del Reino Unido.

En todo caso, uno de los principales problemas observados no es solo el marco juridico en si mismo, sino
cual es su aplicacion practica. A la mayoria de las empresas les resulta complicado interpretar cuales son los
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requisitos actuales y las autorizaciones necesarias. En este sentido, las ventanillas Unicas o one-stop-shops permiten
a las empresas obtener informacion de primera mano por parte de la autoridad. Este es el caso de Alemania, donde
BaFin ha creado un sitio web dedicado a este tema, aunque todavia no prevé ningln cambio normativo. Sin
embargo, otros paises han ido mas alla e incluyen esta opcion dentro de un marco de innovacién mas ambicioso,
como Francia y el ya mencioando Reino Unido.

Un paso mas alla en la creacidn de estas politicas es la revision del marco normativo para atraer la inversion.
Este es el caso de Francia y la creacion de un marco normativo favorable a las FinTech, con la introduccién de una
nueva ley que establece un umbral por debajo del cual no se necesita la autorizacion de los reguladores para crear
empresas FinTech y su ventanilla Gnica para atender las necesidades de las empresas. El programa francés facilita
los requisitos para iniciar un negocio Fintech y establece el denominado 2-Week-Ticket que permite la autorizacién
previa para que las empresas extranjeras comiencen a operar en Francia hasta que se les otorgue la autorizacion
definitiva, como medida de salvaguarda se establece un periodo de seguimiento de seis meses tras los cuales se
posibilita el acceso a los derechos de pasaporte de la Unidbn Europea. Ademas, este programa se refuerza con la
creacion de varias incubadoras por parte de la division de Fintech, Innovacion y Competitividad (FIC) dentro de la
AMF, la Autoridad de Mercados Financieros francesa. Este enfoque global se denomina "Regulatory Soundbox”, y
hace referencia a unas normas rigurosas que facilitan el acceso a pasaportes de la UE con un control proporcional de
las actividades de estas empresas.

Por ultimo, el enfoque que implica un grado maximo de colaboracién entre las autoridades y la industria es el
de los Regulatory Sandboxes o Sandboxes Regulatorios. En primer lugar, es importante aclarar que esta
iniciativa no es una cuestiéon de desregulacién, sino que mas bien se trata de un didlogo normativo
interactivo entre una empresa dispuesta a lanzar un nuevo producto o servicio y las autoridades pertinentes.
Ademas, esta opcion solo constituye un alivio legal temporal para probar en el mercado unas innovaciones
previamente acordadas, ya que existe un alto grado de incertidumbre y hay que tener en cuenta que una vez que
este proyecto termina, debe cumplir todos los requisitos normativos antes de su comercializacion. Sin embargo, como
resultado de este sandbox, la autoridad responsable podria considerar la posibilidad de revisar su marco actual para
adaptarse a nuevas realidades. El origen de este concepto esta en la FCA britanica®, pero actualmente se esta
abordando en varios otros paises, incluyendo Polonia, Lituania y Espafa.

A modo de ejemplo, ya existe un sandbox en los Paises Bajos, dentro de los limites del Centro de Innovacion creado
por DNB, el banco central holandés y la Autoridad para los Mercados Financieros (AFM). Estos sandboxes permiten
a las autoridades determinar si los conceptos innovadores cumplen con los propositos subyacentes de la normativa
aplicable a los mercados financieros en lugar de cumplir estrictamente con la ley. Sin embargo, hay restricciones para
los proyectos que desean iniciarse: deben cumplir al menos uno de los objetivos de las leyes de supervision
financiera, existen obstaculos innecesarios que la empresa no puede superar de manera razonable y los procesos
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corporativos de la empresa incluyen procedimientos y medidas para proteger la solidez de los servicios financieros de
la empresa y de los intereses de sus clientes y partes interesadas. Sin embargo, ademas de estos sandboxes, los
Paises Bajos también permiten a las empresas obtener una autorizacién parcial, una autorizacién de exclusiéon o una
"autorizacion con requisitos" con el fin de agilizar los tramites. Por Ultimo, existe un centro de contacto que permite a
las empresas presentar sus dudas sobre la normativa, independientemente de si actualmente estan sujetas a un
marco normativo.

Conclusion

La introduccion de esta nueva serie de politicas para fomentar la innovacion financiera constituye un fenémeno
reciente. Aunque sus antecedentes tedricos son solidos, todavia es pronto para determinar si seran exitosas. En todo
caso, no hay duda de que, para obtener el mayor beneficio de estas iniciativas a nivel de la Unién Europea, es
necesario lograr un cierto grado de armonizacion de las diferentes iniciativas. Un marco comun reduciria las
asimetrias entre los Estados Miembros y permitiria la prestacion de servicios transfronterizos.
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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 elaboraciéon propia o procedentes o basadas en fuentes que consideramos
fiables, sin que hayan sido objeto de verificacién 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 o0 proyecciones. La evolucién histérica de las variables econdmicas
(positiva o 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 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 ninglin 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
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 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 esté protegido por la legislacion de propiedad intelectual. Queda expresamente prohibida su
reproduccion, transformacion, distribucion, comunicacién publica, puesta a disposicion, extraccion, reutilizacion, reenvio o la
utilizacién 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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