Impacto acumulado del Marco Regulatorio de
Servicios Financieros en la Union Europea. Noviembre
2015.

Los ultimos 6 afios han sido de una actividad regulatoria muy intensa. La UE ha dado pasos esenciales en linea con
el consenso internacional para restaurar la estabilidad y la confianza ptblica en el sistema financiero. Se ha
realizado un progreso significativo en la construccidon de un conjunto bésico de normas armonizadas para el
mercado Unico (Single Rule Book), y como resultado, el sistema financiero de la UE es ahora mas robusto y esta
mejor situado para financiar la economia europea, y para fomentar el crecimiento y el empleo de forma sdlida y
sostenible.

No obstante, a la vista de la gran cantidad de normas puestas en marcha y de las interacciones entre ellas, se hace
necesario comprender su impacto combinado y conocer si éste ha dado lugar a consecuencias involuntarias. Sobre
la base del trabajo iniciado por el Parlamento Europeo en 2013 para analizar la coherencia en la legislacion de
servicios financieros en el UE, se lanza ahora esta consulta con el propésito de recabar opiniones y medir el
impacto acumulado y la interaccion entre las normas financieras actuales, en particular en 4 aspectos:

Normas que afectan a la capacidad de la economia para financiarse y crecer
Cargas regulatorias innecesarias

Interacciones, inconsistencias y lagunas

LY

Normas que dan lugar a consecuencias no deseadas (por ejemplo, al arbitraje regulatorio o a una
creciente prociclicalidad).

La UE ha previsto para los préximos 4 afios una revision programada de muchas de las normas puestas en marcha
en los ultimos afos, como el Reglamento de Requerimientos de Capital o las normas sobre derivados EMIR, cuya
revisién ya ha empezado.

Aunque estas revisiones tipicamente afectan a normas individuales, es importante alcanzar un mayor
entendimiento sobre la interaccion que existe entre las mismas y el impacto acumulativo de la legislacion en su
conjunto. La Comisién va a trabajar con el Parlamento Europeo, los Estados Miembros, y con organismos
internacionales como el Consejo de Estabilidad Financiera y el Comité de Supervision Bancaria de Basilea, quienes
también estan analizando la coherencia general de las reformas que se han llevado a cabo globalmente.

El propdsito de esta consulta es identificar inconsistencias, incoherencias, y vacios en las normas financieras, y/o
cargas regulatorias innecesarias que puedan afectar negativamente a la inversion y el crecimiento a largo plazo,
en particular:

1. Normas que afectan a la capacidad de la economia para financiarse y crecer:

Si bien las normas actuales son esenciales para garantizar la estabilidad financiera y la proteccion al inversor, es
importante asegurarse de que existe un equilibrio adecuado y de que éstas no desincentivan la inversion a largo
plazo ni el crecimiento econémico sostenible. Por ello se hace necesario identificar: (i) la existencia de trabas
regulatorias innecesarias en lo relativo a la financiacidn; (ii) el impacto que el marco regulatorio actual ha tenido
en la liquidez del mercado; (iii) si las normas actuales han tenido un impacto significativo, positivo o negativo, en la
proteccion y confianza de los consumidores; (iv) si las normas de la UE son adecuadas para integrar la diversidad
de instituciones financieras en la UE, los nuevos modelos de negocio y los nuevos actores no financieros.

2. Cargas regulatorias innecesarias:

Es posible que algunas normas actuales impongan cargas desproporcionadas en relaciéon a los objetivos politicos
perseguidos, que exijan una excesiva complejidad, que den lugar a duplicidades en los requerimientos de
informacion, o que hayan quedado desactualizadas debido a cambios tecnoldgicos. En este sentido, la consulta



quiere identificar: (i) areas de la regulaciéon donde los costes de cumplimiento sean excesivos, y no cumplan los
objetivos de eficiencia y efectividad, con un énfasis en particular en las normas sobre obligaciones en materia de
publicacién de informacion e informacién financiera; (ii) situaciones especificas en donde las normas actuales
exigen una actualizacion innecesaria de los documentos contractuales y regulatorios; (iii) normas desactualizadas
debido a cambios tecnoldgicos; (iv) identificar barreras para entrar en el mercado que tengan origen en la
regulacion y que la UE deba abordar.

3. Interacciones entre normas individuales, inconsistencias y lagunas:

Puesto que las normas han sido aprobadas individualmente a lo largo de los ultimos 6 afios, es posible que,
tomadas en su conjunto, algunas tengan consecuencias no deseadas provocadas por duplicidades, inconsistencias,
vacios o lagunas regulatorias, o debido a una ejecucion incorrecta a nivel nacional. En este sentido, es necesario
identificar: (i) qué vinculos existen entre las normas individuales y el impacto acumulativo global (debido a las
interconexiones que existen dentro del sector financiero, {estdn las normas sobre banca, seguros, gestiéon de
activos y otras &reas interactuando como debieran?); (ii) en qué partes de la legislacion de servicios financieros es
necesaria una mayor clarificacion o consistencia de las definiciones; (iii) en qué 4reas de la legislacién hay
superposiciones, duplicidades o inconsistencias en los requisitos.

4. Normas que puedan dar lugar a posibles consecuencias no deseadas:

Las normas de la UE se han puesto en marcha para reducir el riesgo en el sistema financiero y desincentivar una
toma de riesgos excesiva (sin con ello perjudicar indebidamente el crecimiento sostenido), y para favorecer que el
sistema financiero sea menos prociclico y mas estable a través de los ciclos econdémico y de crédito. No obstante,
es necesario identificar: (i) si hay normas que han provocado que el riesgo se desplace dentro del sistema
financiero para evitar la regulacion, o si, como consecuencia de las mismas , las entidades financieras son menos
resistentes; (ii) si hay normas que hayan incrementado de forma no intencionada la prociclicalidad del sistema
financiero.

Las respuestas recibidas a esta consulta seran evaluadas en relacion a los objetivos siguientes:

1. La promocion de la estabilidad econémica y financiera en la UE

2. La maximizacién de los beneficios del sistema financiero en la economia, el empleo y el crecimiento
sostenible y en la promocién de un mejor acceso a la financiacién, principalmente para las pymes.

3. La constitucion de un cddigo normativo unico y la promocién del Mercado tnico para los 28 estados
miembros

4. La restauracién de la confianza en el sistema financiero después de la crisis y asegurar un nivel
adecuado de proteccion a consumidores e inversores

5. Un refuerzo de las normas de la UE tan simple y claro como sea posible, minimizando al maximo las
cargas regulatorias

6. La promocion de la competencia en la UE.

Todos los interesados, incluyendo autoridades publicas, el sector financiero, las pymes y las empresas no
financieras, inversores, académicos organizaciones no gubernamentales, asociaciones de consumidores y personas
individuales estan invitadas a proporcionar su opiniéon o informacién en relacién a los temas anteriormente
expuestos.

Los resultados de esta consulta ayudaran a crear una vision general mas clara de la situacién en la UE. Ademas, y
junto con otros trabajos, servirdn de base para identificar los temas que requieren una mayor atencién por parte
de la Comision. Se persigue con ello obtener, no sélo informacién sobre el impacto de la legislacién financiera
europea, sino también del impacto debido a su implementacion a nivel nacional.

El plazo para el envio de respuestas es hasta el 6 de enero de 2016. Las respuestas deben enviarse a través del
cuestionario electronico disponible en la pagina web: Call for evidence: EU regulatory framework for financial
services - European Commission

Enlaces de Interés:

* Documento a consulta: Marco Regulatorio de la UE para los servicios financieros.

» Nota de prensa sobre el Plan de Accién para la construccién de una Unién de Mercados de Capitales


http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
http://ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/index_en.htm
https://boletininternacionalcnmv.es/__wp__/ec.europa.eu/finance/consultations/2015/financial-regulatory-framework-review/docs/consultation-document_en.pdf
http://europa.eu/rapid/press-release_IP-15-5731_en.htm?locale=en

» Preguntas mas frecuentes sobre el Plan de Accidn para la construccion de la Unién de Mercado de Capitales.

» Preguntas mas frecuentes sobre la consulta publica.



http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-15-5732_en.htm?locale=en
http://europa.eu/rapid/press-release_MEMO-15-5735_en.htm?locale=en

