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Asunto:

DOCUMENTO DE TRABAJO DE LOS SERVICIOS DE LA COMISION
RESUMEN DE LA EVALUACION DE IMPACTO que acompanfia al
documento Propuesta de REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO
Y DEL CONSEJO por el que se modifican el Reglamento (UE)

n.° 1093/2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision
(Autoridad Bancaria Europea); el Reglamento (UE) n.° 1094/2010, por el
que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de
Seguros y Pensiones de jubilacion); el Reglamento (UE) n.° 1095/2010,
por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad
Europea de Valores y mercados); el Reglamento (UE) n.° 345/2013, sobre
los fondos de capital riesgo europeos; el Reglamento (UE) n.° 346/2013,
sobre los fondeos de emprendimiento social europeos; el Reglamento
(UE) n.° 600/2014, relativo a los mercados de instrumentos financieros; el
Reglamento (UE) 2015/760, sobre los fondos de inversion a largo plazo
europeos; el Reglamento (UE) 2016/1011, sobre los indices utilizados
como referencia en los instrumentos financieros y en los contratos
financieros o para medir la rentabilidad de los fondos de inversion; y el
Reglamento (UE) 2017/1129, sobre el folleto que debe publicarse en caso
de oferta publica o admisién a cotizacion de valores en un mercado
regulado

Adjunto se remite a las Delegaciones el documento — SWD(2017) 309 final.

Adj.: SWD(2017) 309 final
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DOCUMENTO DE TRABAJO DE LOS SERVICIOS DE LA COMISION
RESUMEN DE LA EVALUACION DE IMPACTO

que acompaiia al documento

Propuesta de
REGLAMENTO DEL PARLAMENTO EUROPEO Y DEL CONSEJO

por el que se modifican el Reglamento (UE) n.° 1093/2010, por el que se crea una
Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Bancaria Europea); el Reglamento (UE)
n.” 1094/2010, por el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad
Europea de Seguros y Pensiones de Jubilacion); el Reglamento (UE) n.° 1095/2010, por
el que se crea una Autoridad Europea de Supervision (Autoridad Europea de Valores y
Mercados); el Reglamento (UE) n.’ 345/2013, sobre los fondos de capital riesgo
europeos; el Reglamento (UE) n.° 346/2013, sobre los fondos de emprendimiento social
europeos; el Reglamento (UE) n.® 600/2014, relativo a los mercados de instrumentos
financieros; el Reglamento (UE) 2015/760, sobre los fondos de inversion a largo plazo
europeos; el Reglamento (UE) 2016/1011, sobre los indices utilizados como referencia en
los instrumentos financieros y en los contratos financieros o para medir la rentabilidad
de los fondos de inversion; y el Reglamento (UE) 2017/1129, sobre el folleto que debe
publicarse en caso de oferta publica o admision a cotizacion de valores en un mercado
regulado

{COM(2017) 536 final} - {SWD(2017) 308 final}
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Ficha resumen

Evaluacion de impacto sobre: Propuesta de modificacion de los Reglamentos por los que se crean las

Autoridades Europeas de Supervision [Reglamento (UE) n.°© 1093/2010; Reglamento (UE) n.° 1094/2010 vy
Reglamento (UE) n.° 1095/2010]

A. Necesidad de actuar

éPor qué? ¢Cual es el problema que se afronta? Maximo once lineas

Tras seis afios de funcionamiento, se han detectado los siguientes problemas en relacion con el marco de las
AES:

1) Limitaciones que impiden a las AES cumplir plenamente sus mandatos actuales. Este problema se
refiere a las limitaciones actuales de las AES para cumplir plenamente sus mandatos y obtener los resultados
adecuados en sus funciones de regulacion, en particular las acciones en el ambito de la convergencia en
materia de supervision, y a la forma en que estas limitaciones pueden ejercer una presion aun mayor en las
AES a medida que avance el proceso de integracion financiera. El problema viene causado por las deficiencias
en la forma en que se han formulado sus competencias, el modo de funcionamiento del proceso decisorio
(gobernanza) y el modo de financiacién de estas funciones.

2) Alcance insuficiente de los mandatos existentes de cara al futuro. Este problema se refiere a las
deficiencias en el alcance de sus mandatos en relacion con los esfuerzos que deben realizarse para lograr una
mayor integracion de los mercados. El problema se deriva principalmente de la ausencia de determinadas
competencias y funciones en relacidon con grandes empresas transfronterizas, productos o infraestructuras de
mercado a escala de la UE, asi como con instrumentos y aspectos de terceros paises. La inadecuacion de la
gobernanza y la financiacion agrava este problema, al dificultar aun mas el ejercicio efectivo de unas
competencias mas amplias.

éCual es el objetivo que se espera alcanzar con esta iniciativa? Maximo ocho lineas

El objetivo de revisar las competencias de las AES es establecer una supervision eficaz y eficiente de los
mercados financieros y de capitales de la UE, en particular en lo que respecta a las actividades y entidades
transfronterizas. La iniciativa aumentara la estabilidad financiera y garantizara una proteccion adecuada de los
consumidores y los inversores, asi como el correcto funcionamiento de los mercados financieros de la Union. El
objetivo de la revision de la estructura de gobernanza de las AES es incentivar el ejercicio efectivo de sus
competencias y el desempefio de sus funciones en consonancia con sus mandatos, asi como una toma rapida
de decisiones en interés de la UE, de forma que las AES cuenten también con una estructura de gobernanza
adecuada para afrontar los retos venideros. La revision de la financiacion de las AES pretende garantizarles
recursos suficiente habida cuenta de sus funciones y mandato, asi como asegurar la proporcionalidad de los
costes que todas las partes contribuyentes tienen que soportar.

éCual es el valor afiadido de la actuacion a nivel de la UE? Maximo siete lineas

La integracion transfronteriza de los mercados financieros aumenta las oportunidades de inversion disponibles y
mejora la financiacion y los servicios de gestidon de riesgos en beneficio de la economia de la UE. Las mejoras
del marco de las AES propiciaran la integracion de los mercados y permitiran que esta tenga lugar en un
entorno de supervision seguro y soélido. Puesto que el modo de funcionamiento de las AES esta consagrado en
el Derecho de la UE, solo una actuacion a nivel de la UE puede proporcionar las mejoras deseadas.

B. Soluciones

éQué opciones legislativas y no legislativas se han estudiado? éExiste o no una opcion preferida?
éPor qué? Maximo catorce lineas

Los problemas detectados en los ambitos de las competencias, la gobernanza y la financiacion de las AES
requieren una modificacién de los Reglamentos de las AES y también de determinados actos legislativos
sectoriales. En lo que respecta a las competencias, la opcion preferida consiste en clarificar y reforzar
determinadas competencias actuales y atribuir nuevas competencias a las AES en ambitos especificos. Ello
refleja la importancia de las actividades transfronterizas y el acervo creciente en el ambito de los servicios
financieros. Se trata, en particular, de atribuir a la AEVM competencias en relacién con los proveedores de
servicios de suministro de datos, los gestores de fondos de inversiéon a largo plazo europeos (FILPE) y
organismos de inversion colectiva con etiqueta de la UE (FCRE y FESE), los administradores de indices de




referencia cruciales, determinados folletos y determinados indices de referencia.

En el ambito de la gobernanza, la opcién preferida comprende: una adaptacion del margen de decision de la
Junta de Supervisores; la sustitucion del Consejo de Administracion por un Consejo Ejecutivo integrado por
miembros independientes a tiempo completo y con un papel mas importante en la toma de decisiones en
relaciéon con algunas tareas no reglamentarias; el refuerzo de las competencias del Presidente y su
nombramiento a partir de candidatos externos.

El actual régimen de financiacion se sustituira por un modelo de financiacibn mixta que combinara las
contribuciones del presupuesto de la UE y las contribuciones del sector, a fin de garantizar la suficiencia de los
recursos, teniendo en cuenta la ampliacién de las funciones de las AES, y la proporcionalidad en el reparto de
los costes.

¢Quién apoya cada opcion? Maximo siete lineas

Las opiniones de las partes interesadas sobre el refuerzo de las competencias de las AES vy la atribucién de
nuevas competencias estan divididas. Otras instituciones de la UE habian manifestado previamente su apoyo al
refuerzo de las competencias de las AES y la atribucion de nuevas competencias. Los participantes en la
consulta publica se pronunciaron Unicamente sobre las ECC, los proveedores de servicios de suministro de
datos y determinados fondos de la UE. La mayoria no respondié a la pregunta sobre la supervisién directa. Las
partes interesadas en general (organizaciones internacionales, instituciones de la UE, sector financiero y
poderes publicos) defienden la necesidad de proceder a algunos ajustes en el modelo de gobernanza para
mejorar su eficiencia y los mecanismos de incentivacién. Las modificaciones del modelo de financiacion y su
sustitucion por una financiacion del sector son respaldadas principalmente por el Parlamento y, en menor
medida, los poderes publicos. La mayoria de las partes interesadas no conocen bien el funcionamiento de los
mecanismos de financiacion o de gobernanza interna de las AES.

C. Repercusiones de la opcion preferida

éCuales son las ventajas de la opcion preferida (si existe, o bien de las principales)? Maximo doce
lineas

La centralizacién en las AES de determinadas funciones y competencias permitiria obtener considerables
mejoras de eficiencia y eficacia en materia de supervision en toda la UE. La opcion preferida reduciria los
costes para las empresas y las autoridades nacionales competentes; conduciria a una aplicacién mas uniforme
del Derecho de la UE vy limitaria el riesgo de interpretaciones erréneas. Afadir miembros independientes y
permanentes a los 6rganos de las AES introduce una perspectiva de la UE exclusiva en el proceso decisorio,
contrarrestando los puntos de vista de los representantes de las autoridades nacionales competentes, que
tienen mas probabilidades de estar expuestos a conflictos de intereses. Contar con miembros permanentes
también deberia garantizar una mayor continuidad y una perspectiva a mas largo plazo en la toma de
decisiones de las AES. La atribucion de derechos de voto al Presidente reforzara su autoridad. EI modelo mixto
de financiacién garantiza una mejor adecuacion del presupuesto de las AES a las necesidades, al tiempo que
mantiene el actual control del presupuesto y la obligacion de rendir cuentas a las instituciones de la UE.
Ademas, introduce la proporcionalidad en la distribucién de los costes.

éCuales son los costes de la opcion preferida (si existe, o bien de las principales)? Maximo doce
lineas

La introduccién de las opciones preferidas en cuanto a competencias, gobernanza y financiacion no deberia
afectar negativamente al presupuesto de la UE, ya que el método de financiacion propuesto respeta los
umbrales previstos en el actual MFP, permitiendo al mismo tiempo a las AES recurrir al sector privado para
obtener financiacion adicional. Por otra parte, la supervision directa se financiara mediante tasas cobradas
directamente a las entidades sometidas a este tipo de supervision. Por lo demas, una utilizacion mas intensiva
de las competencias actuales de las AES y las posibles nuevas competencias en materia de supervision
indirecta supondran un aumento de los costes de las operaciones de las AES, que, no obstante, deben
compensarse mediante los ahorros de costes derivados de una supervision mas eficiente.

éComo se veran afectadas las empresas, las pymes y las microempresas? Maximo ocho lineas

Las empresas de todos los tamafios deberian beneficiarse de unos mercados financieros mas integrados, que
ofreceran mejores oportunidades de inversion, financiacion y gestion de riesgos, asi como de la seguridad y
solidez que una supervision mas integrada puede aportar a estos mercados integrados. Por otra parte, en su
calidad de contribuyentes, deberian beneficiarse del hecho de que los costes de las AES sean sufragados en
menor medida por los contribuyentes en general. Por lo que respecta a las pymes proveedoras de servicios
financieros, las contribuciones y tasas se distribuiran proporcionalmente al tamano de sus actividades.

ZHabra repercusiones significativas en los presupuestos y las administraciones nacionales? Maximo




cuatro lineas

Las autoridades nacionales competentes quedaran liberadas de su obligacion actual de contribuir al
presupuesto de las AES. Algunos de los cambios en el reparto de competencias decisorias (con una mayor
participacion del nuevo Consejo Ejecutivo) y la atribucion de nuevas competencias directas a las AES en
ambitos especificos limitaran el papel de las autoridades nacionales competentes en ambitos en los que exista
un verdadero valor anadido de la UE. En términos netos, la incidencia en los presupuestos nacionales deberia
ser nula o positiva (por los ahorros adicionales que supone no contribuir al presupuesto de las AES).

ZHabra otras repercusiones significativas? Maximo seis lineas

Las AES reformadas podran cumplir mejor sus mandatos, lo que aportara beneficios adicionales a las entidades
financieras y los participantes en los mercados financieros. La revision de las AES aportara beneficios
generales a los prestadores y usuarios de servicios financieros dentro y fuera de la UE. Las opciones preferidas
de todas las secciones de la evaluacion de impacto afectan directamente a las AES, al modo en que se
financian, a su modelo de gobernanza y a sus competencias.

D. Seguimiento

éCuando se revisara la politica? Maximo cuatro lineas

Los Reglamentos de las AES prevén una evaluacion del Sistema Europeo de Supervision Financiera (SESF)
cada tres afos a partir del comienzo efectivo de sus actividades. El primer informe de la Comisién se presento
en 2014. La Comision seguira controlando el funcionamiento del SESF e informando al respecto.




